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NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

Correspondientes al gjercicio iniciado el 1° de enero de 2014 y finalizado el 31 de diciembre de 2014, presentadas en
forma comparativa

1. Infermacidn general
a. Marco Normativo

Metrovias S.A. (en adelante “Metrovias" o “la Sociedad®) fue constituida el 29 de diciembre de 1993 y es titular de la concesidn para la
explotacién del Grupo de Servicios 3 (Subterrdneos de Buenos Aires y su linea complementaria de supetficie Premetro, y Ferrocarril
General Urquiza)} en forma exclusiva hasta el 31 de diciembre de 2017,

Dicha concesidn podia ser prorrogada por periodos sucesivos de diez anos, a pedido del Concesionario cuando a juicio de fa Auteridad de
Aplicacion aguel haya dado cumplimiento satisiactorio a sus obligaciones contractuales y se haya verificado un mensurable mejoramiento
de los indices de desempeno del sistema. La congesién reviste el cardcter de "Concesidn de Servicio Publico”, incluyendo también Ia
facultad de explotacidn comercial de locales, espacios y publicidad en las estaciones, coches e inmuebles comprendidos dentro de ésla.

El Contrato de Concesidn celebrade entre la Sociedad y el Estado Nacional el 25 de noviembre de 1993 ha sido aprobado y puesto en
vigencia por el Decreto N° 2608/93 del Poder Ejecutivo Nacicnal de fecha 22 de diciembre de 1993. El mismo ha sido maodificado por ta
Adenda aprobada por el Decreto N° 393/99 de fecha 21 de abril de 1998, y su nuevo texto ordenado fue aprobado por el Ministerio de
Economia y Cbras y Servicios Publices e informado a la Sociedad, por medio de la Resolucién N° 153/99 de la Secretaria de Transporte
de fecha 30 de abril de 1999,

La Adenda pude ejecutarse parcialimente ante la escasez de recursos presupuestarios por parte del Gobierno Nacional y la demora en el
reconocimiento de incrementos tarifarios comprometidos, sumado a que en virtud de lo dispuesto por la ley de emergencia 25.561, el
Cantrato de Concesién quedd sujeto a un proceso de renegociacion en los términos previstos en dicha normativa, e que no obstante fas
presentaciones efectuadas por la Sociedad, y el tiempo transcurrido, no se concretd. En el marca de dicha emergencia se dictd el
Decreto de Emergencia Ferroviaria N* 2075/02 del 16 de octubre de 2002 por el que se declaré el estado de emergencia del sistema de
transporte ferroviario de pasajeros (de superficie y sublerrdneo) en ¢l Area Metropolitana de Buenos Aires.

El citado Decreto, v en el marco de legalidad exiraordinaria derivada de dicha normativa de emergencia, dispuso la suspension transitoria
de la ejecucidon del Plan de Obras contenido en la Adenda, autorizd ta cancelacidn de ciertas deudas que el Gobierno Nacional mantenia
con los Concesionarios mediante el uso de fondos depositados en cuentas fiduciarias, vy ratificd |a suspension de los incrementos taritarios
oportunamente establecidos en la Adenda, instruyendo a la Secretarfa de Transporte del entonces Ministerio de la Produccién a efectuar
los estudios conducentes a determinar la necesidad de la redeterminacién de la estructura tarifaria de los servicios involucrados en funcion
de las tarifas vigentes para la totalidad de los medios de transporte publico de pasajeros en el Area Metropolitana de Buenos Aires,
tendiendo a lograr un adecuado equilibrio entre las mismas.

Posteriormente, la Resolucion N° 115/02 def ex Ministeric de Produccién del 22 de diciembre de 2002, dispuso, entre ofras cosas, la
aprobacion de los programas de inversién de emergencia, priorizando la ejecucién de las obras de mayor urgencia y necesidad y presenté
un acuerdo sobre el monto de penalidades a abonar por todo concepto desde el inicio de la concesion hasta el 17 de octubre de 2002, el
cual fue cancelado por la Sociedad en su totalidad.

Asimismo, con fecha 8 de marzo de 2004, la Nota N° 405/04 de la Subsecretaria de Transporte Ferroviario indico et Plan de Obras incluido
en el PLANIFER a ser ejecutado por la Sociedad durante el afio 2004,

Posteriormente, el 8 de Noviembre de 2004, mediante las Notas S.S.T.F. N° 1943 y 1950 de la Subsecretaria de Transporte Ferroviario
dependiente de |a Secretaria de Transporte de la Nacion, se indicaron las obras de esta Concesion que estaban incluidas en el PLANIFER
a ser ejecutadas durante el afo 2005, ademds de dar continuidad a las obras comenzadas en 2004,

De este modo, mientras se prolongaba la Emergencia, las obligaciones contractuales del Concesionario en cuanto a servicios y obras
quedaban reemplazadas por aquellas aprobadas en la Resolucion N° 115/02.

Con fecha 10 de febrero de 2004, la Resolucion N° 94/04 de la Secretaria de Transporte aprobd la realizacidn de obras de reconstruccion
y/o remodelacién de estaciones ferroviarias afectadas a las concesiones del servicio publico de transporte ferraviario de pasajeros del Area
Metropolitana de Buenos Aires comprendiendo en la misma el Centro de Trasbordo Plaza Miserere, el Centro de Trasbordo Constitucion y
la Estacidn Villa Lynch, todas estaciones de la red concesionada a !a Sociedad.

Con fecha 28 de diciembre de 2005 mediante el Decreto 1683/05 se aprobd el "Programa de Obras, Trabajos Indispensables y Adquisicion
de bienes para el Sistema Puablico de Transporte Ferroviario de Pasajeros de Superficie y Subterraneo del Area Metropolitana de Buenos
Aires”, Las obras aprobadas por dicho Decreto abarcaban tanio inversiones en material rodante como en obras civiles, sefialamiento y
telecomunicaciones, vias y obras integrales.

Las obras previstas por Ja Resolucidn N° 94/04, por las Notas N° 405/04, N® 1949/04 y N° 1950/04 y por el Decreto 1683/05, son
financiadas con fondos del Tesoro Nacional y se ejecutan en la medida que exista disponibilidad de los mismos. En relacién a tales obras,
la Resolucién Conjunta 19/09 del Ministerio de Planificacion Federal, Inversion Publica y Servicios (en adelante MPFIPyS) y 5/09 del
Ministerio de Economia y Finanzas Publicas aprobo la nueva fipologia para la redeterminacion de precios de las obras ferroviarias
aprobadas en el marce del Decreto 1683/05 y de la Resolucion 115/02 antes mencionadas.

Con fecha 18 de octubre de 2007 mediante el Decrsto 1482/07 del Gobierno de fa Ciudad de Buenos Aires (en adelante Gobiemo de la
Ciudad), le fue otorgada a la Sociedad con caracter precario la autorizacién para la prestacion transitoria del servicio de subterraneo entre
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las estaciones Once y Caseros de la Linea “H” y las que en el futuro se construyan y se agreguen en dicha linea, a partir de la vetificacion
y habilitacion que efectie Ya Comisién Nacional de Regulacién del Transporte de las condiciones dei servicio.

Con fecha 3 de diciembre de 2010 se firmaron unos nuevos Términos de Referencia, que incluyeron a la estacion Corrientes y dispusieron
que la operacion aqui referida regira hasta tanto se entregue la posesidn de dicho servicio a la empresa que resulte adjudicataria del
proceso licitatorio que oportunamente se lleve a cabo, o por revecacidn de la misma por decision del autorizante o culpa del operador, o a
los cuatro afios, prorrogables por un afic mas, lo gue ocurra primero, Bajo términos similares con fecha agosto de 2012 se firmé el acuerdo
de operacion para el tramo Casercs-Parque Patricios que venia operando fa Socfedad desde oclubre de 2011. Por la operacion de las
estaciones Corrientes y Parque Patricios la Sociedad percibio hasta marzo de 2013 de parte de Subterraneos de Buenos Aires la suma de
$ 2.5 millones mensuales para cubrir los costos de explotacion afectados a dicha operacién. €n lo referido a fos montos por la venla de
pasajes de toda la Linea H, la Sociedad depositaba, hasta la mencionada fecha, en una cuenta especial en el Banco Ciudad de Buenos
Aires los importes percibidos {netos de impuestos), por los pasajeros pagos que pasaban por todos los melinetes de Ja Linea H, a las 72hs.
de su percepcion. De dicho mento fueron compensados los gastos precperativos y operativos incurridos por a Sociedad para [a
habilitacion, puesta en servicio y operacion de las Estaciones Corrientes y Parque Patricios de la Linea H. Cabe recordar que dichos
Términos de Referencia, fueron reemplazados por el ACM, suscripto por la Sociedad con SBASE en abril de 2013.

Con fecha 3 de enero de 2012, el Estado Nacional y el Gohierno de la Ciudad, suscribieron un Acta Acuerdo acerca de la transferencia de
la Concesién correspondiente a la Red de Subterraneos de la Ciudad de Buenos Aires en la cual el Gobiemo de la Ciudad asumié el
control y fiscalizacidn del Contrato de Concesidn y la potestad de fijar las tarifas del servicio, y ¢! Estado Nacional se comprometié al pago
de una suma anual a ser abonada en doce cuotas mensuales como Onico aporte para el pago de subsidio (ver Nota 1. b). Asimismo, se fij¢
un plazo de 90 dias corridos para que en forma conjunta eleven a las respectivas autoridades de la materia, los proyectos
correspondientes a los actes juridicos que sean necesarios suscribir para la formalizacidn de las deméas cuestiones legales, econdmicas y
administrativas inherentes a la transferencia.

Las diferencias de interpretacion enire el Estado Nacional y el Gobierno de la Ciudad en cuanto al alcance de los téminos y condiciones
de dicha Acta Acuerdo cuyos efectos se exponen en Nota 1.b. no permitieron, por razones ajenas a la Sociedad, que se materializara o
acerdado en la misma. Durante todo el afio 2012, la Sociedad efectud innumerables presentaciones y reclamos a las partes signatarias de
dicha Acta Acuerdo, atento la afectacién de derechos adquiridos derivados de la situacion generada que provoct un agravamiento a la ya
deteriorada ecuacion econdmica financiera.

Con fecha 28 de marzo de 2012, a través de la Ley N° 26.740 el Congreso Nacional ratifico la transferencia a 1a Ciudad Auténoma de
Buenos Aires de los Servicios de Transporte Subterrdneo y Premetro. Asimismo entendié que correspondia a la Ciudad Auténoma de
Buenos Aires ejercer en forma exclusiva la competencia y fiscalizacion de los servicios (Conf. Articulo 1y 2).

Recién con fecha 19 de diciembre de 2012, a través de la Ley N° 4.472, Ia Legislatura de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires dispuso: (i)
gue la Ciudad Auténoma de Buenos Aires asumia el servicio publico del transporte ferroviario de pasajeros de superficie y subterraneo que
se encontraban exclusivamente en su jurisdiccion y las nuevas lineas © expansiones de lineas existentes que se construyan en el futuro a
partir del 1° de enero de 2013, (i) que dicho servicio es un servicio publico, (jii) que el servicio plblico se encontraba en emergencia, {iv)
dotar de instrumentes legales para la operacidn del servigio publico, (v) canvocar en forma inmediata a la entrada en vigencia de la Ley, a
Metrovias S.A. y/o su controlante con el fin de celebrar un acuerdo dentro del plazo de sesenta (60) dias contados a partir de la notificacion
de la convocatoria, prarrogable por un periodo de treinta (30) dias a discrecidn del Poder Ejecutivo, para contratar en forma directa la
operacion transitoria de! servicio por un plazo inicial maximo de dos (2) afos, prorrogable por un afio en funcidn de la extension de la
declaracion de emergencia, y (vi) la creacion de un fondo para el mantenimiento e inversidn con el cual el Gebiemno de la Ciudad se va a
financiar.

Como se expresd, con fecha 8 de enero de 2013 la Sociedad fue convacada para negociar los términos del nuevo acuerde de operacidn y
mantenimiento del servicio con Subterrdneos de Buenos Aires S.E (en adelante SBASE), sociedad designada conforme a la encomienda
realizada por el Jefe de Gobierno de la Ciudad mediante e! dictado del Decreto N® 5/2013 para tal fin, cuya convocatoria fue aceptada con
fecha 9 de enero de 2013 mediante Nota GAJ N° 8/13.

lgualmente, como se menciond, durante el primer trimestre del afio 2013 y hasta la celebracion del Contrato de Operacion y
Mantenimiento, la Scciedad continué prestando el servicio del Subte y Premetro tomando coma pardmetro los términos previstos en el
Contrato de Concesitn celebrado con el Estado Nacional, ello conforme o previsto en el articulo 77 de la citada Ley N° 4.472.

Finalmente, como ya se expresd, con fecha 5 de abril de 2013, Metrovias y SBASE fimnaron el Acuerdo de Operacidn y Mantenimiento del
Servicio Pablico de la Red de Subterraneos por el que en el marco de lo dispuesto en la citada Ley 4.472, SBASE otorgd a Metrovias, en
forma exclusiva, la operacién y el mantenimiento del Servicio Publico de Subterrdnecs y Premetro de la Ciudad Auténoma de Buenos
Aires, incluyendo las lineas A, B, C, D, E y H, y el Premetro, asi como las que, durante el plazo de vigencia del presente AOM, se
incorporen a la red; excluyendo del mismo |a explotacion de todos los servicios colaterales y la ejecucion de obras e inversiones. El plazo
del presente AOM se establecid por un plazo inicial maximo de dos (2) afios contados a partir de la fecha de su celebracion y podrd ser
prorrogado por SBASE sin que la duracidn total del AOM pueda exceder la vigencia del periodo de emergencia declarade en e art. 6 de fa
Ley 4.472, originalmente establecido en dos (2) afios, con la Facullad del Poder Ejecutive del GCBA de prorrogarla por un (1) aho
adicional. Dicha Norma fue modificada por Ley N° 4.790, que establece que el periodo de emergencia es de cuatro (4) afos, manteniendo
la facultad del Poder Ejecutivo de prorrogarla por un (1) afio adicional.
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En virtud de fa modificacion introducida por la Ley 4.790 al periodo de emergencia mencionado precedentemente, fa Sociedad ha iniciado
a fines del presente ejercicic, reunianes con SBASE a los efectos de adecuar el plazo originario del AOM a las previsicnes contempladas
en dicha norma y consensuar, en consecuencia, los nuevos téminos y parametros de gestion derivados de tal situacion.

Que segun se indico, en el Anexo X1 del AOM, la Sociedad dejo plasmadas sus reservas de derecho relativas a que la firma del AOM no
implica la renuncia © recanocimiento a favor del Estade Nacional, en relacién a los derechos adquiridos por la Sociedad a fa luz del
Contrato de Concesidn y su Adenda modificatoria oportunamente suscripto con el Estado Nacional; y en particular: (1) no implica la
renuncia a favor de SBASE y/o CABA por los reclamos econdmicos pendientes correspondientes al afio 2012 y (2} ni renuncia al plazo de
vigencia y extincion de la Concesion que le fugra otorgado por ef Estado Nacional, el cual establecia su extensién hasta el 31 de diciembre
de 2017.

En igual sentide, como quedd dicho, en lo que refiere a las explotaciones colaterales, las mismas han sido expresamente excluidas en la
ley 4.472. No cbstante haber plasmado en sucesivas notas y presentaciones efectuadas a SBASE su reserva al derecho que le asiste
sobre las mismas, desde el ejercicio anterior la Seciedad ha discontinuado el reconocimiento de ingresos por tal concepio.

b. Subsidio unificado por Mayores Costos y anticipos por compensacidon de costes de explotacion

El articulo 7.4.1. del Contrato de Concesidn celebrado con el Estado Nacional prevé ta redeterminacion de la tarifa basica, el subsidio o el
canon, como un mecanismo de ajuste de la ecuacién economica financiera del mismo, cuya metodolegia fue aprobada, revisada y
redeterminada por las Resoluciones 286/97 y 862/98 del ex Ministerio de Economia y Obras y Servicios Publicos, las Resoluciones 103/03,
126/03 y 248/03 de! ex Ministerio de fa Produccidn, 1a Resclucién Conjunta 99/03 del MPFIPYS y 296/03 del Ministerio de Economia y
Produccicn, y las Resoluciones 410/05, 1961/06 y 1514/08 del MPFIPyS.

A raiz que la Ley 25.561, cuya vigencia fue prorrogada sucesivamente por las leyes 25.972, 26.077, 26.204, 26.339, 26.456, 26.563,
26.729 y 26.897 hasla el 31 de diciembre de 2015, declaré la emergencia en materia social, econdmica, administrativa financiera y
cambiaria, la cual comprendia en la misma a fos contratos celebrados por la administracién publica bajo normas de derecho publico, y que
el Decreto 2075 declard ef Estado de Emergencia de! Sistema de Transporte Feroviario de Pasajeros en el Area Metropolitana de Buenos
Aires, por la cuat se suspendid cualquier incremento tarifario previsto contractualmente para los afos 2002 a 2008, la Sociedad a partir del
afio 2003 comenzd a percibir un subsidio en concepto de las variaciones resullantes producto de los mayores costos de explotacion
mencionado en parrafo precedente,

Las Rescluciones N* 253 y 254 de la Secretaria de Transporte de fecha 3 de diciembre de 2010 incorporaron a la Cuenta de Explotacion
los montos carrespondientes por el retraso en la modernizacién de la Linea A comprometida en el Contrato de Concesién y los costos de
capacitacién del personal de UTA establecido en el Acta Acuerdo de fecha 23 de diciembre de 2009, como también, dispuso cubrir parte
de los Costos de Explotacién a través de la totalidad de los ingresos de la tarifa, segin se desprende de los expedientes que motivaron
tales reseluciones.

Con lo dispuesto por la Resolucidn N° 157/11 de la Secretaria de Transporte de fecha 15 de julio de 2011, Ultima resolucion aprobatoria de
variacion de costos que componen la Cuenta Explotacidn antes del acta acuerdo de fecha 3 de enero de 2012 celebrado entre ! Estado
Nacianal y el Gobierno de la Ciudad, el monto del subsidio mensual vigente al 31 de diciembre de 2011 asciende a $ 68,9 millones, con
derecho a percibirlos hasta la finalizacion del proceso de renegociacion contractual. Dicho maonto incluye $ 6,3 millones recibidos en
compensacion de los costos de explotacion referidos a fa Linea H por el tramo Once-Caseros.

En funcién del Acta Acuerdo de fecha 3 de enero de 2012, suscripta entre el Estado Nacional y el Gobierno de la Ciudad acerca de la
transferencia de |la concesién correspondiente a la Red de Subterraneos de la Ciudad de Buenos Aires mencionada en el punto a. de la
presente Nota, el Estado Nacional se comprometid al pago de una suma de $ 360 millones como nico aporte para el pago de subsidio, el
cual iba a ser abonado en doce cuotas mensuales, mientras que el Gobiemo de la Ciudad en funcion de su potestad de fijar las larifas del
servicio, dispuso mediante Decrelo N® 27/2012 de fecha 5 de enero de 2012, un incremento de $ 1,40 a la tarifa del subterrdneo con
vigencia a partir del 6 de enero de 2012, conceptos destinados a cubrir el monto de! subsidio aprobado mencionado en el parrafo anterior.

Respecto del subsidio vigente al 31 de diciembre de 2011, y considerando 1o dispuesto en el Acta Acuerdo de fecha 3 de enero de 2012
suscripta entre el Estado Nacional y el Gobierno de la Ciudad, la Sociedad no habia percibido la suma de $ 83,3 millones correspondientes
al afio 2012,

Adicionalmente, durante el primer trimesire del afio 2013, en lo que respecta a la explotacién de la Red de Subterrdneos y siguiendo los
pardmetros establecidos en el art. 77 de la Ley N° 4.472 del Gobierno de la Ciudad, ia Sociedad devengé en materia econdmica el monto
de subsidio vigente ($ 60 millones por mes de acuerdo a la divisidn arbitraria surgida del Acta Acuerdo de fecha 3 de enero de 2012}, el
cual fue compensado por $ 18,6 millones, § 16,4 millones y $§ 28,4 millones producto de lo recaudado por diferencia tarifaria ($ 1,40 por
viaje} neta de impuestos en los meses de enero a marzo 2013. Ef importe neto de compensacidn a favor de fa Sociedad en el primer
trimestre del afo anterior para alcanzar la suma del subsidio vigente de diciembre de 2011 asciende a $ 116,6 miilenes. En otro orden,
relacionado con el Subterranea, la Soctedad ha pagado $ 150,9 millones acumulados a marzo 2013 en concepto de incremento salarial
producto de los acuerdos paritarios alcanzados con la representacién sindical en el afo 2012,

En compensacion a la deuda acumulada en los dos parrafos precedentes de $ 350,8 millones, la Scciedad ha percibido de SBASE la suma
de § 82 millones en enero de 2013, $ 87 millones en febrero de 2013, § 62 millones en marzo de 2013 y $ 50 millones en abril de 2013 con
anterioridad a la firma del AOM en compensacidn del primer frimestre del afo 2013, asi como $ 30 millones en noviembre de 2014 y § 30,2
millones en diciembre de 2014 correspondientes a las acreencias def afio 2012.
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En lo referide a la explotacion del Ferrocarril Urquiza en concepto de subsidio mensual, la Sociedad percibia at 3t de diciembre de 2012, 1a
suma de § 9.7 millones. Con fecha 25 de febrero de 2013, la Resoclucion 71/13 de la Secretaria de Transporte aprobd las variaciones
resultantes en el rubro personal producto de los acuerdos gremiales celebrados entre la Saciedad con los gremios de la Union Ferroviaria,
la Asociacién de Sefaleros Ferroviarios Argentinos v el Sindicato La Fraternidad homologados y vigentes respectivamente por la
Disposicién N° 434 de fecha 29 de octubre de 2012, determinando un mante a percibir retroactive de marzo 2012 a febrero 2013 de § 22,9
millones y un monio mensual a partir de marzo de 2013 de $ 2.8 millones por el total de reconocimientas salariales que afectaron al
personal perteneciente a la Linea Urquiza en el afio 2012. Con fecha 5 de julio de 2013, la Resolucion 638/13 de la Secretaria de
Transporte aprobd las vanaciones resultantes del rubro personal producto de los Acuerdos Gremiales celebrados por fa Sociedad con la
Unidén Ferroviaria, con la Asociacién de Sefialeros Ferroviarios Argentinos y con el Sindicato La Fratemidad homelogados y vigentes
respectivamente por la Disposicion N° 315, 319 y 321 de fecha 4 de junio de 2013, determinando un monto a percibir de $ 25,6 millones a
julio de 2013 y § 4,2 millones adicionales a partir de agosto 2013,

Respecto de los ajustes paritarios del afio 2014, cabe sefialar que la Secretaria de Transporte a través de las Resoluciones 633/14 del 3
de julio de 2014 por $ 4,5 millones, 787/14 del 5 de agosto de 2014 por $ 8,2 millones, 969/14 del 3 de septiembre de 2014 por $ 4,7
millones, 1232/14 del 21 de octubre de 2014 por $ 4,8 mitlones y 1532/14 del 6 de diciembre de 2014 por $ 4,8 millones, reconocid y pagd
en cardcter de anlicipe variaciones parciales del rubro personal. Estos montos fueron considerados como cobros a cuenta de las
redeterminaciones definitivas del rubro personal en hase a la nueva cuenta aprobada mediante la Resolucién 1604/14 descripta a
continuacién.

En el marco de la Resolucién 748/12 emitida por el Ministerio del Interior y Transporte (en adelante MlyT), la Comisién Técnica Mixta de
Seguimiento y Redeterminacion de Costos de los Concesionarios Ferroviarios de Transporle de Pasajeros de Superficie del Area
Metropolitana de Buenos Aires, conjuntamente con la Unidad de Renegociacion y Andlisis de Contratos de Servicios Pdblicos (UNIREN),
finalizaron las tareas de readecuacién de la Cuenta de Explotacion que se materializé con el dictamen de la Resolucidn 1604/14 del MiyT
del 16 de diciembre de 2014, la cual aprobo: (1) una nueva cuenta explotacion a parir del 1° de julic de 2014; {2} un subsidio mensual de
$ 25,9 millones a valores de marzo 2014 y que no incluye la pauta salarial del afic 2014; (3) una incorporacién gradual de personal y la
nueva cuenta de explotacion a considerar en oportunidad de hacerse efectiva la totalidad de las citadas incorporaciones; (4) un “Plan de
Nivelacién” que contempla “Obras y Tareas de Mantenimiento®, a fas cuales se le asignaron $ 350,1 millones, y “Obras Necesarias de
Inversidn” con asignacion de $ 20,3 millones y cuya ejecucién no podra exceder los 18 meses de plazo; y (5) la metodologia para la
determinacidn de fa tarifa propia, subsidio y/o compensacion de costos de explotacion, que permitird el ajuste de la Cuenta de Explotaciin
cuya procedencia de redeterminacion se verificara con un incremento superior al 6% en cualguiera de cada uno de los rubros excepto
personal, el cual se considerara procedente la evaluacion, ademds, cuande se produzcan modificaciones en las paritarias del sector y/o
incorporacion de personas. En cumplimiento de esta Resolucidn, el Estado Nacional ha hecho efectivo el depdsite de $ 55,1 millones
correspondientes a las diferencias retroactivas generadas desde el mes de Julio 2014 a Diciembre 2014 respecto del subsidio anterior,
quedando pendiente de cobro la actualizacion de la nueva cuenia neta de los reconocimientos parciales correspondientes a las paulas
salariales del afo 2014.

Sin perjuicio de lo indicado precedentemente, la Sociedad ha realizado diversas presentaciones referidas a la situacién descripta tanto at
Estado Nacional como al Gobiemo de la Ciudad, incluidas las originadas de la redeterminacidn de los mayores costos de explotacion
producidos en fos afios 2008 a 2012 y por el pago de comisiones por la venta de pasajes, que a la fecha de cierre de los presentes
Estados Financieros Consclidados no han sido resueltas.

Por tal motivo, segun lo sefialado, todos los pagos recibidos se consideran provisorios y a cuenta en el marco de lo dispuesto por las leyes
25.561y 4.472, esta dltima del Gobierno de la Ciudad.

El monto de los derechos devengados consecuencia de las circunstancias mencionadas en el parrafo anterior se encuentra registrado
como un menor costo / gasto en el rubro “Ajuste por mayares costos” del Estado de Resultados Consoalidado.

c. Acuerdo de Operacion y Mantenimiento firmado con SBASE

Segun lo mencionado con antferioridad, a partir de! 5 de abril de 2013, el servicio del Subte y Premetro se rige bajo los pardmetros
establecidos en el AOM tanto en lo referido a las tareas y actividades a realizar por ia Scciedad como en la retribucidn a percibir.

Respecto de la retribucidn del operador, segun lo establecida en el Articulo 7.1., 1a Sociedad percibe (1) la tarifa abonada por el usuario ($
2,5 desde la entrada en vigencia del AOM hasta el 11 de noviembre de 2013 inclusive, § 3,5 desde el 12 de noviembre de 2013 al 13 de
marzo de 2014 inclusive y finalmente de $ 4,50 para tarjetas sin contacto con descuentos a partir del vigésimo primer viaje y $ 5 para pago
en efectivo a partir del 14 de marzo de 2014, tarifario aprobado por SBASE a través de la Resolucién 1995/14), {2) el valor de las
comisiones por cargas de 1arjetas de viaje y {3) los apories estatales / subsidios / fomentos.

Los costos de operacién y mantenimiento podrdn ser ajustados cuando alguna de las partes invoque un incremento o una disminugcién
superior al 7%, medida sobre una estructura de base con indicadores de precios representalivos de tales costos segun lo establecido en el
articulo 7.4.1. del AOM. Esta variacién es peticionada por la Sociedad a SBASE para su aprobacion dentro de los 30 dias habiles a partir
de la fecha de su recepcidn y la misma se incorporara a la retribucién a percibir por la Sociedad.

Por ofro lado cabe destacar que el AOM prevé que en caso de que se consideren incorporar nuevas lareas y actividades para llevar
adelante los compromisos de operacidn y manienimiento, o bien se produzcan variacionges en las condiciones de la Ecuacion Base
Presupuestaria, los mismos, previa aprobacién de SBASE, serdn incorporados a la Ecuacion Base Presupuestaria (EBP) ajustando la
retribucién a percibir por el Operador.
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La cuenta explotacién base establecida en el AOM y por ende el subsidio mensual a percibir por la Sociedad ha side modificado producto
de:

*  Verificarse incrementos superiares al 7% en los costos de explotacién como consecuercia del incremento de mano de obra
(retroactivo a marzo de 2013} y el ajuste de los demas rubros con incidencia en a EBP en mayo de 2013,

+ Laoperacién de las nuevas estaciones: Hospitates (Linea H), Rosas / Echeverria (Linea B) y Flores / San Pedrita {Linea A).
« Incrementos tarifarios ocurridos a mediados de noviembre de 2013 y a mediados de marzo de 2014.

«  Verificarse una modificacion superior al 7% producte de (1) la alectacion de sumas no remunerativas determinadas en los
acuerdos paiitarios alcanzados con las Asociaciones Gremiales, y (2) ef ajuste de fos demas rubros que conforman la cuenta
explotacion como consecuencia de la aplicacién de los indicadores establecidos en el AOM.

«  Verificarse una madificacion superior al 7% a pariir de junio de 2014 por {a consideracién de las nuevas escalas salariales
remunerativas determinadas en los Acuerdos Paritarios.

«  Ajustes puntuales por incorporacion de personas autorizadas por SBASE para las operaciones de seguridad, talleres, limpieza,
futuras fiolas, public address, CIME, centros subtepass, y puestas en funcionamiento de las maquinas TAS, del nuevo programa
operativo establecido para la Linea C y del programa “En Todo Estas Vos™

Desde fa entrada en vigencia del ACM y durante el afio 2013, {a Sociedad percibié en concepto de aporte esiatal (subsidio / fomento) 1a
suma de $ 57,9 millones en abril 2013, $ 93,7 millones cada mes por mayo y junio 2013, $ 77,0 millones en julio 2013, $ 83,1 millones en
agosto 2013, $ 78,6 millones cada mes por septiembre y ociubre 2013, § 67,3 millones en noviembre 2013, 72,7 millenes en diciembre
2013, destacando que en los meses de mayo y junio 2013, la retribucion incluyd la primera y segunda cuota retroactiva de § 16,7 millones
cada una correspondiente a los Acuerdos Gremiales suscriptos en mayo 2013 y en los meses de agosto 2013 y diciembre 2013 las
retribuciones incluyeron importes retroactivos producto de sendas aprobaciones definitivas de las redeterminaciones de la EBP acaecidas
durante dicho ano 2013.

En lo que respecta al afo 2014, 1a Seciedad percibié por dicho concepto en los meses de enero y febrero la suma de § 69,7 millones cada
mes, importes que contemplaban los pagos a cuenta de ajustes salariales producto de Actas firmadas con asociaciones gremiales en las
primeros dias del mes de Enero de 2014, $ 52 4 millones en el mes de marzo, $ 60,9 millones en el mes de abril, $ 70,7 millones en el mes
de mayo que incluyen $ 8,8 millones en concepto de gratificacién segun lo establecide en los acuerdos paritarios, § 95,4 millones en &
mes de junio, $ 89,6 millones en el mes de julio, § 87,1 millones en el mes de agosto, $ 105,3 millones en el mes de septiembre que
incluyen $ 8,0 millones correspondientes a la diferencia de SAC producida por la metodologia de ajuste det AOM, § 93,9 millones en el
mes de octubre, § 92,3 millones en el mes de noviembre y § 126,2 millones en el mes de diciembre que incluyen § 21,4 millones
retroactivos de mayo a noviembre de 2014 por diferencia de pasajeros producto del cierre parcial de la Linea B para la incorporacién de
coches con aire acondicionado.

Por el afio 2015 y por el mismo concepto la Scciedad percibié hasta |a fecha de los presentes Estados Financieros Consclidados, $ 113,2
millones en enero que incluyen $ 19,3 millones en concepte de ajuste rubro mane de obra por sumas extracrdinarias no remunerativas
dispuestas por acfas firnadas con la Unién Tranviaria Automotor el 22 de diciembre de 2014 y con la Asociacidn del Personal de
Supervision de la Empresa Subterrdneos de Buenos Aires el 12 de enero de 2015, y $ 94,1 millones en febrero.

Todos los cobros recibidos producto de las redeterminaciones mencionadas precedentemente son de cardcter provisorio hasta que se
concluya el proceso de aprobacidn definitiva.

E! monto de la retribuciones en concepto de aporte estatal (subsidio / fomento) referidas precedentemente se encuentran registradas como
un menor costo / gasto en ef rubro “Ajuste por mayores costos” del Estade de Resultados Consolidado.

d. Otros reconocimientos y/o reclamos

Asimismo, la Sociedad ha realizado diversas presentaciones por otros reclamos ante la Secretaria de Transporte de ta Nacién y/o el
Gobierno de la Ciudad por las faltas de reconocimiento y/o pago de obligaciones pendientes cuyo derecho le asiste a la Sociedad de
acuerdo a lo previsto tanto en ef Conirato de Concesion como en el Acuerdo de Operacion y Mantenimiento (AOM) mencionado
precedentemente, vigente desde el 5 de abril del 2013, que motivd la reserva de derecho efectuada en el Anexo XHi del mismo.

2. Politicas contables y bases de preparacidn
2.1. Normas contables aplicadas

La Comision Nacional de Valores (“CNV7), a través de las Resoluciones Generales N° 562/09 y 576/10, ha establecido la aplicacidn de las
Resoluciones Técnicas N° 26 y 29 de la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas, que adoptan las NIIF
(IFRS por sus siglas en inglés), emitidas por el Consejo de Nermas Internacionales de Contabilidad (IASB, por sus siglas en inglés), para
las entidades incluidas en e régimen de oferta publica de la Ley N>17.811, ya sea por su capital o por sus obligaciones negociables, 0 que
hayan solicitado autorizacion para estar incluidas en el citado régimen. La aplicacién de tales normas resulta obligatoria para la Sociedad a
partir del ejercicio iniciado €1 1° de enero de 2012.

Véase nuestro informe de fecha
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Los presentes Estados Financieros Consolidados de la Sociedad por el ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2014, han sido
preparados de acuerdo con las NHF emitidas por el IASB y estan expresados en pesos argentinos, exceplo ciertas menciones especificas.

Los presentes Eslados Financieros Consolidados han sido aprobados por €] Directorio de la Sociedad con fecha 9 de marzo de 2015.
2.2, Bases de consolidacion
(a) Negocios y actividades conjuntos

Son entidades controladas en forma conjunta aquellas en las que la Sociedad posee cantral conjunto. Las participaciones en entidades
controladas en forma conjunta se clasifican en i) operaciones conjuntas y i) negocios conjunios, de acuerdo a lo establecido por NIIF 1.
Los negocios conjuntos se valtan por el método de la participacion. Las operaciones confuntas se contabilizan por el método de
consolidacion proporcional, es decir, se reconoce su parlicipacion en los ingresos y costos, activos, pasivos y fiujo de efective linea por
linga en los estados financieros de la Sociedad. La Sociedad reconoce la porcion de ganancias y pérdidas por la venta de activos de la
Sociedad a un negocio u operacion conjunta en la porcion atribuible a los ofros paricipantes. Cuando la Sociedad compra activos a un
negocio u operacion conjunta, se reconoce su porcion de la ganancia o pérdida cuando dicho activo es re-vendido a un tercerg, sin
embargo, la pérdida por dicha verta se reconoce inmediatamente si dicha pérdida representa una reduccion del valor recuperable de dicho
activo o representa una desvalorizacién del mismo.

Las opefaciones conjuntas que se consolidan proporcicnalmente en Metrovias S.A. son las que se detallan a continuacidn:

Porcentaje de | Porcentaje de | Fecha de los
Denominacidn la tenencia los votos Estados
Yo Ya Financieros
Control conjunto:
Unidad de Gestién Operativa Ferroviaria de Emergencia S.A. en Liquidacion 50,00 50,00 311214
Unidad de Gestién Operativa Mitre Sarmiento S.A. en Liquidacién 50,00 50,00 31.12.14

2.3. Cambios en politicas contables

Las politicas contables utilizadas en la preparacién de los presentes Estados Financieros Consolidados son consistentes con las utilizadas
en la preparacién de los estades financieros por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013, excepto por las descriptas a
continuacion:

(a) Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones que han entrado en vigor a parir del gjercicio iniciado el 1 de enero de 2014 y que
no han generado efectos sobre los estados financieros individuales comparativos: CINIIF 21 “Gravdmenes™ proporciona gufas scbre
cuando reconocer un pasivo por un gravamen impuesto por el gobierno, distinto del impuesto a las ganancias, tanio aquellos que se
contabilizan de acuerdo con la NIC 37 “Provisiones, activas contingentes y pasivos contingentes”, como aquellos para los cuales no existe
incertidumbre respecto del momento de cancelacién y tampoco de su imporie. La CINIIF 21 es efecliva para los periodos anuales que
comiencen en o después del 1 de enero de 2014, pudiendo ser aplicada en forma anticipada.

En el periodo actual, la aplicacion de dichas normas no tuvo impactos significativos en los Estados Financieros Consolidados de la
Sociedad.

Medificacion a la NIC 39: introduce una exencidn, de aplicacion restringida bajo cienlas condiciones, a la interrupcion de la contabilidad de
cobertura cuando la novacion de un instrumento de cobertura a una cémara de contrapartida central cumpla determinados requisitos. Esta
meaditicacion, publicada en junio 2013, tiene vigencia para los periodos anuales que se inicien a parlir del 1 de enero de 2014, En el
gjercicio actual, la aplicacion de dicha norma ne tuve impactos significatives en los Esfados Financieros Consolidados de 1a Sociedad.

{b) Nuevas normas, modificaciones e interpretaciones publicadas que todavia no han entrado en vigor para ejercicios que comiencen a
partir de 1 de enero de 2014 y no han sido adoptadas anticipadamente.

NIC 19 “Beneficios a los empleados”: la modificacién de la norma requiere que una enfidad considere las aportaciones de los empleados o
de terceros al contabilizar los planes de beneficios definidos. Si el importe de las aportaciones es independiente del nimero de afios de
servicio, se permite gque una entidad reconozca estas aportaciones como una reduccién en el costo del servicio en el periodo en el que se
presta el servicio relacionado, en lugar de atribuir las aportacicnes a los periodes de servicio. Si el importe de las aportaciones depende del
nimero de afios de servicio, se requiere que una entidad atribuya esas aportaciones a los periodos de servicio. La modificacion descripta
es de aplicacién obligatoria para ejercicios iniciados en o después del 1 de julio de 2014,

IFRS 15 "Ingresos procedentes de contratos con clientes”™ es una nerma sabre reconocimiento de ingresos consensuada entre el [ASB y el
FASB {Financial Accounting Standards Board) que permite mejoras en los reportes financieros sobre ingresos, facilitando su
comparabilidad a nivel internacional. La misma fue publicada en mayo 2014 y tiene vigencia para los periodos anuales que se inicien a
partir del 1 de enero de 2017.

2.4. Informacién por segmentos

Los segmentos de operacion estan presentados en forma consistente con la informacidn interna provista a la maxima autoridad en la toma
de decisiones de operacion de la Sociedad.
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2.5. Conversidn de moneda extranjera
{a} Moneda funcional y de presentacidn

Las cifras incluidas en los estadas financiercs correspondientes a ias distintas entidades componentes de la Sociedad fueron medidas
utifizando su moneda funcional, es decir, la moneda del ambiente econdmice primario en el que dicha entidad opera. Los estados
financieros consolidados estan presentados en pesos, gue es la moneda funcional y de presentacion de la Sociedad.

{b) Saldos y transacciones en moneda extranjera

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda funcional utilizande el fipo de cambio aplicable a la fecha de la
transaccidn (o valuacién, si se trata de transacciones que deben ser re-medidas). Las ganancias y pérdidas de cambio resulfanies de fa
cancelacidn de dichas operaciones o de la medicion al cierre del gjercicio de los aclivos y pasivos monetarios denominados en moneda
extranjera se reconocen en el estado de resultados, excepto por las partidas monetarias por cobrar o pagar a negocios en el exiranjero,
que no surjan de operaciones comerciales y cuya liguidacidn no se espere que se realice en un futuro previsible, las cuales se exponen en
otros resultados integrales.

2.6. Propiedades, planta y equipo

Las propiedades, planta y equipo se vallian a su costo histdrico, neto de depreciaciones y pérdidas per desvalorizacidn, de corresponder.
El costa histdrico incluye los gastos directamente atribuibles a la adquisicidn de dichos bignas.

Los costos incurridos con posteriaridad se incluyen en los valores del activo solo en la medida que sea probable que generen benedicios
econdmicos futuros y su costo sea medido confiablemente. €I valor de las partes reemplazadas se da de baja. Los demds gastos de
mantenimiento y reparacion san cargados a resultados durante el ejercicio en que se incurren.

L.as depreciacicnes han sido calculadas por el método de linea recta en base a la vida Util estimada de los bienes considerando como tope
de la misma ta fecha de finalizacion del Contrato de Concesidn ariginal (Ver Nota 1), aplicando tasas anuales suficientes para extinguir sus
valores al final de su vida dtik.

Las propiedades, planta y equipo que continten afectados a la expiotacion al finalizar el periodo de concesidn, deberdn ser entregados sin
cargo a la Autoridad de Aplicacién. Teniendo en cuenta lo mencionado, la vida Util asignada a estos activos no excede el periodo de
concesion.

Los valores residuales de los activos y sus vidas tiles son revisadas y ajustadas de comesponder, al cierre de cada ejercicio. Las
modificaciones en los criterios inicialmente establecidos se reconocen, en su caso, como un cambio de estimacion.

El valor de los activos es desvalorizado a su valor recuperable si el valor residual contable excede su valor de recupero estimado.

Las ganancias y pérdidas por venta de activos se determinan comparando los ingresos recibidos con su valor residual contable y se
exponen dentro de "Otros ingrasos (egresos) operativos netos” en el estado de resultades consolidado.

2.7. Activos intangibles

Seon activos intangibles aquellos actives no monetarios, sin sustancia fisica, suscepfibles de ser ideniificados ya sea por ser separables o
por pravenir de derechos legales o contractuales. Los mismos se registran cuando se pueden medir de forma confiable y sea probable que
generen heneficios a la Sociedad.

{a} Derechos de concesidn

Una concesién de servicios es un mecanismo contractual gue tiene como objeto el suministro de servicios piblicos. A través de esle
acuerdo, el arganismo concedente trasmite a la empresa concesionaria el derecho y la obligacién de brindar el servicio durante el
periodo que dure la concesion. La Sociedad en su calidad de concesionaria, realiza inversiones en activos que son incorporados a la
infraestructura esencial que presta dichos servicios. Por aplicacidn de |a Interpretacion CINIF 12, los activos que la Sociedad incorporé a la
infraestructura esencial para la prestacion del servicio, no han sido reconocidos como elementos de Propiedad, planta y equipo sino como
Derechos de concesidn, dentro del rubro de Activos intangibles, y representa el derecho {licencia) que tiene la Sociedad a retribuir sus
inversiones de la 1arifa que cobra a los usuarios. Dicho activo intangible se amortiza en linea recta durante el plazo de Concesidn.

(b) Software

Los costos asociados con las licencias de software, se capitalizan sobre la base de los costos incurridos en su adquisicién o produccion.
Estos costos se amortizan durante sus vidas Gtiles estimadas,

2.8. Plusvalia

La plusvalia generada en la adquisicion de subsidiarias y asociadas representa el excese del valor de adquisicidn sobre los valores
razonables de los activos, pasivos y pasivos contingentes de la entidad adquirida y el valor razonable del interés ne controlante en la
adquirida.

A los electos de la evaluacidn de desvalorizacion, la plusvalia adquirida en una combinacion de negocios es asignado a cada una de las
unidades generadoras de efectivo (UGE) o grupo de UGE que se espera se beneficien con dicha combinacién de negocios. Cada unidad o
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grupo de unidades a las que se les asigna la plusvalia representa el nivel minimo dentro de la eniidad sobre el cual la misma es
monitoreada.

La plusvalia no se amortiza. La desvalorizacion de la plusvalia es revisada de forma anual o mas frecuentemente si exisien eventos o
circunstancias que indiquen una potencial desvalorizacién. El valor contable de la plusvalia es comparado con su valor de recupero, el cual
es el mayor entre el valor en usa y el valor razonable menos su costo de venta. Cualquier desvalorizacion es reconocida inmediatamente
coma gasto y no se revierte,

2.9. Instrumentes financieros

Los instrumentos financieros distintos a los derivados comprenden las inversiones en instrumentos de patrimonio neto y deuda, créditos
por ventas y otros créditos, efectivo y equivalentes de efectivo, préstamos y deudas comerciales y otras deudas. Los instrumentos
financieros distintos a los derivados son clasificados en las siguientes categorias:

»  Préstamos, obligaciones negociables y otros créditos: medidos al costo amortizado utilizando el método de la tasa efectiva de
interés menos cualquier desvalorizacion.

* Pasivos a costo amortizado: medidos al coste amortizado utilizando el método de [a tasa efectiva de interés.

*  Activos a valor razonable con cambios en resuftados: medidos a su valor razenable al cierre del gjercicio.
La clasificacidn depende de la naturaleza y el propésito de los activos y pasivos financieros y es determinada al tiempo del recanocimiento
inicial.
Los activos y pasivos financieros son reconocidos y desreconocidos a la fecha de liquidacion.

Los actives financieros son inicialmente medidos a su valor razonable, mas los costos de transaccion, excepto por aquellos activos
financieros clasificados como a valor razonable con impacto en resultados.

Los pasivos financieros, incluidas las deudas bancarias y financieras, son inicialmente medidos a su valor razonable, neto de los costos de
transaccion, y seguidamente, medidos a su costo amortizade utilizando el método de la tasa efectiva de interés, reconociendo el
correspondiente cargo por interés.

2.9.1. Desvalarizacion de activos financieros

La Sociedad comprueba al cierre de cada ejercicio reportado si es que existe evidencia objetiva de que un activo financiero o grupo de
aclivos financieros esta desvalorizado. Un activo financiero o grupo de activos financieros estd desvalerizado y las pérdidas por
desvalorizacién son incurridas solamente cuando existe evidencia objetiva de desvalorizacion como resultado de uno o mas eventos que
ocurren luego del reconocimiento inicial del activo y ese evento (o eventos) negativo tiene un impacto en la estimacion futura de los fiujos
de fondos del activo financiere o el grupo de activos financieros que pueda ser estimado confiablemente.

Para la categoria préstamos y otros créditos, en caso de existir, el monto de la pérdida es medido como la diferencia entre el valor de libros
del aciivo y el valor presente de los flujos de fondos estimados futuros, descontado a 1a tasa efectiva de interés del activo financiero
ariginal. El valor de libros del activo es reducido y el monto de la pérdida es reconocido en el Estado del Resultado Integral.

Si en un ejercicio subsecuente, el monto de las pérdidas por desvalorizacidn disminuye, y esa disminucion puede relacionarse
objetivamente con un evento ocurrido luego de que la desvalorizacidn fuera reconocida, el reverso de la pérdida por desvalorizacion
previamente imputada, es registrado en el Estado del Resultado Integral.

2.10.Inventarios

Los inventarios comprenden |os materiales y repuestos adquiridos por la Sociedad, netos de aguellos destinadas a cubrir la obligacion de
restitucion a la Autoridad de Aplicacidn. Los mismos se valdan a su costo 0 a su valor neto de realizacién, el menor de los dos.

Dichos bienes son cargados a resultados a medida que se consumen o que se utilizan en la reparacién y mantenimiento de los bienes
afectados a la explotacién y su costo se determina por el método precio promedio ponderado (PPP).

El valor neto de realizacion es el precio de venta estimado en el curso normal del negocio, menos los costos variables de venta aplicables.

Las obras en ejecucion han sido valuadas mediante el métedo del grado de avance por considerarse que el esfugrze mas signiticativo del
proceso de generacion de resultados es la construccién. La recuperabilidad de las obras en ejecucion al cierre de cada ejercicio, se
evalla en forma individual y en el caso que por alguna de ellas se estime una pérdida futura se constituye la prevision correspondiente en
el gjercicio en que se canoce.

2.11.Créditos por ventas y otros créditos

Las cuentas a cobrar comerciales se recenecen inicialmente por su valor razonable y posteriormente por su costo amonizado de acuerdo
con el método de la tasa efectiva de interés, menos |1a provision par pérdidas por desvalorizacion del valor.

Elinterés implicito se desagrega y reconoce como ingreso financiero a medida que se van devengando los intereses.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2015
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METROVIAS S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

Correspondientes al gjercicio Iniciado el 1° de enero de 2014 y finalizado el 31 de diciembre de 2014, presentadas en
forma comparativa

El importe de !a previsién para créditos de dudoso cobro se constituyd en base a un analisis individual de recuperabilidad de la cartera de
creditos.

2.12.Efectivo y equivalentes al efectivo e inversiones corrientes

El efeciivo y equivalentes al efectivo incluyen el efective en caja, los depdsitos a plazo en entidades financieras, otras inversiones a corto
plazo de gran liquidez con un vencimiento original de tres meses o menos y los descubiertos bancarios. Las inversiones de vencimiento
menar a un afo pero superiar a los tres meses se incluyen dentro del rubro inversiones corrientes. En el estado de situacion financiera
consolidado, los descubiertos en cuenta corriente, de existir, se clasifican como Prestamos en el Pasivo Corriente.

2.13.Capital social

El capital social estd compuesto por 6.992.480 acciones ordinaras clase “A”, de $1 valor nominal y que otorgan el derecho a cinco votos
por accién y 6.707.520 acciones ordinarias clase "B", de $1 valor nominal y que otorgan el derecho a un voto por accion y se encuentra
suscripto e integrado en su totakdad. La evolucién del capital social es la siguiente:

NN22014 31212013
Capital social al inicio del ejercicio 13.700.000 13.700.000
Capital social al cierre de! ejercicio 13.700.000 13.700.000

2.14.Cuentas por pagar

Las cuentas por pagar representan las obligacicnes de pago por bienes y servicios adquirides a proveedores en el curso normal de los
negocios. Se presentan dentro del pasivo corriente si su page es exigible en un plazo menor o igual a un ao.

Se reconocen inicialmente a su valor razonable y se miden posteriormente a su costo amortizado utilizando el método de la tasa de interés
efectiva.

2.15.Deudas hancarias y financieras

Los préstamos bancarios y deudas financieras, incluido los acuerdos en cuenta corriente, y otros pasivos financieros se reconocen
inicialmente a su valor razonable, neto de los costos directamente atribuibles a su obtencidn. Posterfiormente, se valGan a su costo
amortizado ufilizando el método de la tasa de interés efectiva.

2.16.Costos financieros

Los costos por endeudamiento, ya sean genéricos o especificos atribuibles a la adquisicién, construccidn o produccion de activos que
necesariamente requieren tiempo sustancial para estar en condiciones de ser utilizados o vendidos se adicionan al costo de dichos activos
hasta el momento en que estén sustancialmente listos para ser utilizados o vendidos.

Las ganancias por inversiones temporarias de fondos generados en préstamos especificos ain pendientes de uso fueron deducidos del
total de los costos de financiacién potencialmente capitalizables.

2,17_Arrendamientos

Los arrendamientos en los que el arrendador conserva una parte significativa de los riesgos y ventajas derivados de la titularidad se
clasifican como arrendamientos operativos. Los pagos en concepto de arrendamiento operativo {netos de cualquier incentivo recibido del
arrendador) se cargan en |a cuenta de resultados scbre una base lineal durante el periodo de arrendamiento.

Los arrendamientos se clasifican como financieros cuando se transfieren sustanciaimente todos los riesgos y beneficios asociados a la
propiedad del bien. Los arrendamientos financieros se capitalizan, al inicio del arrendamiento, por el menor valor entre el valor razonable
del bien arrendado y el valor presente de los pagos minimos del arrendamiento.

Cada pago por el arrendamiento se distribuye entre el pasivo y la carga financiera. Las correspondientes obligaciones por arrendamiento,
nelas de costos financieros, se incluyen en cuentas a pagar a largo plazo. La parte correspondiente a los intereses del costo financiero se
carga a la cuenta de resultados durante el periodo del arrendamiento de forma que se obtenga una tasa de interés periodica constante
sobre la deuda pendiente de amortizar en cada ejercicio. El bien adquirido mediante arrendamiento financiero se amortiza durante &
periodo mas corto entre la vida dtil del activo y €l periodo del arrendamiento.

2.18.Contratos de concesion de servicios publicos

Ver Nota 2.7

2.19.Impuesto a las ganancias y a [a ganancia minima presunta
(a) Impuesto a las ganancias

El cargo por impuesto a las ganancias del gjercicio comprende al impuesto corriente y al diferido. El impuesto se reconoce en el estado de
resultados consolidado, excepto cuando se trata de partidas que deban ser reconocidas directamente en otros resultados integrales. En
este caso, el impuesto a las ganancias relacicnado de tales partidas se reconoce en e! estado del resultado integral consolidado.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2015
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METROVIAS 5.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

Correspondientes al efercicio iniciado el 1° de enero de 2014 y finalizado el 31 de diciembre de 2014, presentadas en
forma comparativa

El cargo por impuesto a las ganancias corriente se calcula sobre ia base de las leyes impositivas vigentes a la fecha de los estados
financieros consolidados en los paises en los que la Sociedad, sus subsidiarias y asociadas operan y generan ganancia imponible.

El impuesto a las ganancias diferido se determina en su totalidad, por el método del pasive, sobre las diferencias temporales que surgen
enire las bases tributarias de activos y pasivos y sus respeciivos valores mostrados en los estados financieros consalidados. Sin embargo,
el impuesto diferido que surge por el reconocimiento inicial de un active o de un pasivo en una transaccién gue no cerresponda a una
combinacién de negocios, que al momento de fa transaccidon no afecta ni fa ufilidad ni la pérdida contable o gravable, no se registra. El
impuesto diferido se determina aplicando alicuotas impositivas vigentes a ta fecha de los estados financieros consolidados y que se espera
serdn aplicables cuando el impuesto diferido activo se realice o el impuesto diferido pasivo se pague.

Los actives por impuestos diferidos sélo se reconocen en !a medida que sea probable que se produzcan beneficios impositivos futuros
contra los que se puedan usar las diferencias temporales.

La Sociedad reconoce un pasivo por impuesto diferide en el caso de diferencias temporales impenibles relacionadas con las inversiones en
subsidiarias y en asociadas, excepto que se den las dos condiciones siguientes:

- la Sociedad controla la aportunidad en que se revertiran las diferencias temporales;
- es probabte que dicha diferencia temgporal no se revierta en un momento previsible en el futuro.

Los saldos de impuestos a las ganancias diferidos activos y pasivos se compensan cuando existe el derecho legal a compensar impugsios
activos corrientes con impuestos pasivos corrientes y cuando se relacionen con la misma autoridad fiscal de la Sociedad o de las distintas
subsidiarias en donde exista inlencion y posibilidad de Equidar los saldos imposiiivos scbre bases netas.

() Impuesto a la ganancia minima presunta

La Sociedad y sus subsidiarias determinan el impuesto a la ganancia minima presunta aplicando la tasa vigente del 1% sobre los activos
computables a la fecha de cada cierre. Este impuesto es complementaric del impuesto a las ganancias. La obligacién fiscal de la Sociedad
coincidird con el mayor de ambos impuestos. Sin embargo, si el impuesto a la ganancia minima presunta excede en un gjercicio fiscal al
impuesto a las ganancias, dicho exceso podrd computarse como pago a cuenta del impuesto a las ganancias que pudiera producirse en
cualquiera de los diez ejercicios siguientes.

2.20.Provisiones

Las provisiones se recanccen en los estades financieros cuando:
(a) la Sociedad tiene una obligacion presente (ya sea legal o asumida) come resultado de un hecho pasado,
(b} es probable que una salida de recursos sea necesaria para cancelar tal obligacién, y
{c) puede hacerse una estimacion confiable del importe de la obligacién.

Cuando el efecto financiero es significativo, las provisiones se miden al valor actual de los desembolsos que se espera que sean
necesarios para liquidar la obligacion teniendo en cuenta la mejor informacion disponible en la fecha de preparacién de los estados
financieros consclidados y son reestimadas en cada cierre. La tasa de descuento utilizada para determinar el valor actual refleja las
evaluaciones que el mercado efectia, a la fecha de los estados financieros consolidados, del valor iempe del dinero, asi coma el riesgo
especifico relacionado con el pasivo en particular.

2.21.Reconocimiento de ingresos

Los ingresos son medidos al valor razonable de la contraprestacion recibida o a recibir, y representa los montos a cobrar por venta de
bienes y/o servicios, neto de descuentos e impuesto al valor agregado. La Sociedad reconoce los ingresos cuando los montos pueden ser
medidos confiabiemente, cuando es probable que se generen beneficios econdmicos futuros para la entidad, y cuando se cumplen los
criterios especificos para cada una de las actividades de |a Sociedad, tal como se menciona a continuacién.

{a) Venta de servicios

La Sociedad reconoce los ingresos por el servicio de transporte de pasajeros tomando como base los pasajeros transportados. Los
ingresos por colaterales corresponden & comisiones por recargas de tarjetas, alquileres de equipos, peajes y servidumbre de paso, y se
reconocen en el momento de su devengamiento.

Los Acuerdos de Operacién de UGOFE y UGOMS prevén una retribucion mensual a ser percibida por las mismas por la ejecucion de los
Servicios Ferroviaros correspondientes a sus lineas, que ascenderd al seis por ciento (6%) de la recaudacion propia por Explotacién, mas
el cuatro par ciento {(4%) de los gastos de explotacién, una vez deducido el saldo de IVA a ingresar a AFIP, segun la Declaracidn Jurada
mensual, mas el cuatro por ciento (4%) de los certificados de obra abonados a través del fideicomiso, mas el cuatro por ciento (4%) de
cualquier otro fondo asignado por la ST. Asimismo, segun los Acuerdos de Gerenciamienlto, 1a retribucién percibida por UGOFE y UGOMS
hasta marzo de 2013 en conceplo de gerenciamiento, ascendié al seis por ciento (6%) de los ingresos de las mismas, tal como se los
define en dichos acuerdes.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2015
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METROVIAS S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADQOS

Correspondientes al ejercicio iniciado el 1° de enero de 2014 y finalizado el 31 de diciembre de 2014, presentadas en
forma comparativa

(b} Contrates de construccion / Qbras de Inversidn

Un contrato de construccidn esta definide en la NIC 11 “Contratos de Construccion” como un contrato especificamente negociado para fa
construccidn de un activo.

Cuando el resultante de un contrate de construccidén puede ser estimado confiablemente y es probable que dicho contrato genere
beneficios para fa Sociedad, el ingreso y los costos por contratos de construccidn se reconocen durante el periodo del contrata en funcién
del grado de avance. En aquellos casos en que sea probable que los costos totales del contrato de construccidn excedan los ingresos
fotales del contrato, dicha pérdida es reconocida inmediatamente en resultados.

Cuando e! resultante de un cantrato de construccién no puede ser determinado confiablemente, los ingresos por contratos se reconocen
solo hasta el monto de ¢ostos incurridos a esa fecha que sea probables de ser recuperados.

Variaciones en los costos de conirato, asi como pagos por reclamos e incentivos son incluidos en el ingreso por contratos en la medida
que estén acordados con el estado y que sean medibles confiablemente.

La Sociedad utiliza el método de “grado de avance de obra” a fin de determinar les montos de resultados a reconocer en cagda periodo /
gjercicio. El grado de avance de obra es medido en funcién de los costos de contrate incurridos hasta la fecha de cierre dei periodo /
gjercicio como un poreentaje de las costos estimados tolales de cada contrato.

La Sociedad presenta la porcidn neta de cada contrato como aclivo o pasivo. Un contrato represerta un activo cuando los costos incurridos
mas [os ingresos reconocidos (menos las pérdidas reconocidas) excede 1a facturacién, En el caso contrario el confrato representa un
pasiva.

2,22 Distribucion de dividendos

La distribucidn de dividendos a los accionistas de fa Sociedad se reconoce como un pasivo en los estados financieros consolidados de la
Scciedad en el ejercicio en que se aprueban.

2.23.Estimaciones:

La preparacion de estados financieros requiere af uso de estimaciones. También requiere que la Direccidon de la Scciedad ejerza su juicio
de valor en el procese de aplicacién de las politicas contables, Las estimaciones y juicios se evalian continuamente y se basan en la
experiencia historica y otros factores, incluidas las expectativas de hechos futuros que se consideran razonables en las circunstancias.

La Sociedad hace estimaciones e hipdtesis en relacidén con el futuro. Las estimaciones contables resultantes pueden no ser iguales a los
resultados que efectivamente acuman. A continuacion se explican las estimaciones y juicios mas significativos de la compa#iia.

a) Valor recuperable de plusvalias

La Sociedad comprueba periddicamente el valor recuperable de las plusvalias y de las unidades generadoras de efectivo (UGE) a las que
fueron asignadas, de acuerdo con a politica contable de la Nota 2.8.. Los importes recuperables de las UGE se determinan en base a
calculos del valor en uso. Estos célculos requieren el uso de estimaciones.

b} Impuesto a las ganancias

La Seciedad esta sujeta al impuesto a las ganancias. En la determinacion de la provision por impuesto a fas ganancias la Sociedad aplica
el juicio profesional para reflejar las consecuencias fiscales de los hechos econdmicos de cada gjercicio, en base a la iegistacién impositiva
vigente, realizando [as mejores estimaciones en funcidn a la informacién disponible a 1a fecha de los estados financieros consolidados.

c) Valor razonable de otros instrumentos financieras

El valor razonable de aquelles instrumentos financieros que no se negocian en un mercado activo se determina utilizando técnicas de
valuacion, La Sociedad aplica el juicio profesional para seleccionar una sere de métodos y realiza hipotesis que se basan principalmente
en las condiciones del mercado existentes en la fecha de cada cierre.

d} Reconocimiento de ingresos

La Sociedad utiliza el método del grado de avance sobre los costos (porcentaje de realizacion) para contabilizar los contratos de
construccién / obras de inversion. El uso de este método exige que se realicen eslimaciones de los costos pendientes de incurrir y los
servicios pendientes de prestar a la fecha, para determinar la proporcion del total incurrido o prestado sobre el total estimado de cada uno
de los contratos.

e} Provisiones por juicics y contingencias

La evaluacion de los pasivos contingentes es realizada par la Bireccidn y los asesores legales de la Sociedad en base a los elementos de
juicio dispeonibles a la fecha de preparacion de los Estados Financieros Consolidados. En la estimacién de los montos se ha considerado,
entre otras cuestiones, la probabilidad de su concrecidn. Sl en la evaluacidn de la contingencia existe la probabilidad de que se materialice
una pérdida y e! monto puede ser esfimado de forma fiable, el pasivo es contabilizado en el rubro provisiones para contingencias. Si la
potencial pérdida no es probable, o es probable pero su monto no puede ser estimado de forma fiable, la naturaleza del pasivo es
contingente y una estimacién de la pesibilidad de ocurrencia es expuesta en nota a los Estadaos Financieros Consolidados.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2015
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forma comparativa

3. Informacién por segmentos

Para objelivos de gestion la Sociedad es organizada y analizada en los siguientes segmentos

de las mismas se desarrollan en la Capital Federal y el Gran Buenos Aires.

a) Segmentos al 31 de diciembre de 2014:

: Servicio de ransporte, Obras de Inversion,
Colaterales y Administracidn central. Mo se realiza apertura por segmentos geograficos de las unidades de negocio, dado que la totalidad

Servicio de L "
Transporte en Obr:e\‘s de Colaterales | Administracion Totales en §
$ Inversién en $ en$ Centralen $
Ingresos por servicios 932.774.223 41.523.513 32.097.734 - 1.006.395.470
Costos y gastos (537.129.089) (30.774.131) {5.854.970) | (312.330.132}) (886.088.322)
Resultado Operativo 395.645.134 10.749.382 26242764 | (312.330.132) 120.307.148
Total Activos 496.782.860 73.052.242 | 187.730.388 266.158.861 1.023.724.351
Total Pasivos 499.317.025 50.291.493 185.967.209 239.380.127 974.955.854
Adiciones de Propiedades, planta y 3.123.520 - 40.684 3.677.435 6.841.639
equipo
Depreciacion de Propiedades, planta y (3.425.552) {26.122) {49.308) (2.523.750) {6.024.732)
equipo
Adiciones de Activos Intangibles 521.643 239.222 760.865
Amortizacidn de Activos Intangibles {3.630.957) {831.456) (4.462.413)
Ctros Gastos no generadores de salida
de fendos;
Resultados diferidos - 127.938 - 127.938
b) Segmentos al 31 de diciembre de 2013:
Servicio de - s
QObras de Colaterales | Administracion
Transp$or19 & | Inversion en $ en$ Centralen § Totales en §

Ingresos por servicios 564.358.474 20.618.425| 111.426.220 - 696.403.119
Coastos y gastos {299.910.360) (22.664.353) | (B3.201.175)| (218.676.485) (624.452.373)
Resultado Qperativo 264.448.114 {2.045.928) 28.225.045 (218.676.485) 71.950.746
Total Activos 461.370.111 62.293.218 355.112.391 177.821.829 1.056.597.549
Total Pasivos 353.316.950 81.752.973| 358.752.534 226.562.123 1.020.384.580
Adiciones de Propiedades, planta y 1.463.504 - £65.190 2.395.573 3.924 267
equipo
Depreciacién de Propiedades, planta y (3.436.720) (25.425) (43.891) (2.515.631) {6.021.667)
equipo
Adiciones de Activos Intangibles 1.530.249 - 558.256 2.088.505
Amortizacion de Activos Intangibles (3.537.420) - {948.754) (4.486.174)
Otros Gastos no generadores de salida
de fondos:
Resultados diferidos - - 45.084 - 45.084

Jorge A. Mencarini
Por Comision Fiscalizadora
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Correspondientes al ejercicio iniciado el 1° de enero de 2014 y finalizado el 31 de diciembre de 2014, presentadas en
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4. Costos por prestacién de servicios

Sueldos y cargas sociales

Honorarios profesionales y técnicos

Costo de soporte magnético
Depreciaciones y amartizaciones
Gaslos ¢e mantenimiento
Gaslos de material rodante
Canon operativa

Gastos de viajes y traslados
Seguros

Agua y energia

Teléfeno, internet y comunicaciones

Alquiteres

Impresos y papeleria

Ajuste mayores costos
Seguridad vy vigilancia

Juicios, siniestros y penalidades
Subcontratos

TOTALES

5. Gastos de administracion

Sueldos y cargas sociales

3112/2014
Pesos

323
Pesocs

{1.078.301.556)
(11.357.294)

(846.089.655)
(64.945.618)

Honorarios profesionales y técnicos
Servicios de computacién y software
Impuestos, tasas y contribuciones
Depreciaciones y amortizaciones
Gastos de mantenimiento

Gastos de viajes y traslados
Seguros

Agua y energia

Teléfono, internet y comunicaciones
Alguileres

Recaudaciones

Impresos y papeleria

Ajuste mayores cosios

Seguridad y vigilancia

Diversos

TOTALES

orge A. Mencarini
Por Comision Fiscalizadora

(3.889.964) (3.229.435)
{7.131.930) (7.043.456)
{105.504.015) (41.527.297)
(84.078.633) (55.292.283)
- {6.177.057)
{1.786.566) (1.138.362)
{49.997 495) {29.987.941)
{42.182.290) {(38.301.688)
{1.129.783) {932.176)
(4.913.420) (2.677.834)
(318.007) {341.685)
836.073.730 723.311.059
- (316.099)
(18.158.407) {21.773.658)
- {9.312.703)
{572.675.639) (405.775.888)
3112/2014 3112/2013
Pesos Pesos
(126.233.920) (103.258.615)
(6.381.701) {8.683.003)
{18.230.385) {14.211.475)
(997.123) (1.880.740)
(2.557.785) (2.722.030)
(6.062.988) (7.636.277)
(2.941.872) (1.871.934)
(5.809.223) (3.679.591)
(189.070) (175.957)
(1.978.259) (1.754.846)
{3.310.853) (3.097.969)
{32.748.894) (22.143.031)
{6.548.569) {4.993.216)
128.118.519 117.023.973
- (36.473)
{1.453.910) {1.265.540)
{87.326.033) {60.386.724)

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2015
PRICE WATERHOUSE & CO. 5.R.L.

(Socio)
C.F\C.E.C%.yi\. T°1F° 17
Or. os Martin Barbafina
Contador Pablico (UCA)
CPCECABA T 175F° 65
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METROVIAS S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

TOTALES

Jorge A. Mencarini
Por Comisidn Fiscalizadora

{110.741.397)

(63.211.951)

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2015
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)
C.P.ﬁi,A.B.A. °1F° 17
Dr. Ca Martin Barbafina
Contador Piiblico (UCA)
CPCECABA T*175F° 65
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Correspondientes al ejercicio iniciado el 1° de enero de 2014 y finalizado el 31 de diciembre de 2014, presentadas en
forma comparativa
6. Gastos de comercializacidn
3h22014 31/12/2013
Pesos Pesos
Sueldos y cargas sociales {503.082.697) (385.951.8786)
Impuestos, tasas y contribuciones (18.034.985) (18.247.365)
Depreciaciones y amortizaciongs (797.421) (742.355)
Gasios de mantenimiento (2.819.518) (2.204.156)
Gastos de viajes y traslados (679.964) (594.032)
Seguros (12.087.580) (6.565.842)
Teléfono, intemnet y comunicaciones (425.830) {379.483}
Impresos y papeleria (310.741) (320.248)
Ajuste mayores costos 331.242.722 301.254.393
Seguridad y vigilancia . (1.857.911)
Comisicnes (14.621.580) (41.069.602)
Promocién y propaganda {1.196.372) {1.526.559)
Diversos {3.272.684) -
TOTALES (226.086.650) (158.205.037)
Ingresos financieros
317122014 311272013
Intereses generados por activos 2.477.639 2.686.770
Diferencias de cambio generadas por activos B.495.461 5.095.741
TOTALES 10.973.100 7.782.511
8. Costos financieros
311272014 31/12/2013
Intereses generados por pasivos (57.903.192) {19.112.703)
Diferencias de cambio generadas por pasivos (7.690.219) (3.925.544)
Comisiones bancarnas - (754.500)
Previsiones deducidas del activo (4.529.253) (6.063.134)
Otros resuliados financieros (40.618.733) (33.356.070)

an Verra
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METROVIAS S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
Correspondientes al ejercicio iniciado el 1° de enero de 2014 y finalizado el 31 de diciembre de 2014, presentadas en forma comparativa

9. Prapiedades, planta y equipo

a) Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2014

VALORES DE ORIGEN DEPRECIACIONES NETO
CUENTA PRINCIPAL Inicio Altas Bajas Transferencias Cierre inicio Bajas Alicucta | Del ejercicio | Acumuladas | RESULTANTE
$ $ $ $ § b $ % {1) $ 5
Mejoras inmuebles de terceros 18.149,119 - - -1 18.149.119( 18,149,119 - 33,33% - 18.149.119 -
Mejoras material rodante de terceros 22.467.513 - - -| 22.467.513 | 22.467.513 -| 38,33% - 22.467.513 -
Magquinarias y equipos 10.317.087 | 1.312.013 - 188.585| 11.817.695| &.872.927 - (2) 1.603.937 7.476.864 4.340.831
Mugebles y ttiles 13.883.658 | 1.705.511 {460) 243.919| 15.832.628( 6.217.720 (226) (2} 2.585.393 8.802.887 7.029.741
Equipos de computacion 5.789.317 | 1.265.470] (3.950.299) 68.229| 3.172.717| 3.442.389] (3.837.854} (2} 1.216.712 821.247 2.351.470
Herramientas 2.133.929 | 1,768.838 (2.204) 73.781] 3.974.344 1.138.401 (477) (2) 586.311 1.724.235 2.250.109
Rodados 226.650 - - - 226.650 97.136 - (2) 32.379 129.515 97.135
Otros 1.178.746 - - - 1.178.746 1.178.746 -1 33,33% - 1.178.746 -
Anticipos a proveedores 800.601 788.807 - (574.524) 1.015.884 - - - - - 1.015.884
Totales al 31.12.14 74.946.620 | 6.841.639} (3.952.963) -] 77.835.296| 58.563.951 | (3.83B.557) 6.024.732 60.750.126 17.085.170
b) Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013
VALORES DE ORIGEN DEPRECIACIONES NETO
CUENTA PRINCIPAL Inicio Altas Bajas Transferencias Cierre Inicio Bajas Alicucta | Del gjercicio | Acumuladas | RESULTANTE
$ $ g $ $ § $ % (1) 3 g 8

Mejoras inmuebles de terceros 18.148.119 - - 18.149.119( 18.148.119 33,33% - 18.148.119 -
Mejoras material rodante de terceros | 22.467.513 - -| 22.467.513| 22.467.513 33,33% - 22.467.513 -
Magquinarias y equipos 9.679.546| 637.541 - -| 10.317.087 3.812,038 (2) 2.060.889 5.872.927 4.444.160
Muebles y utiles 12.681.716] 1.236.675 (79.983) 45.250| 13.883.658| 3.988.167 (18.602) 2) 2.248.155 6.217.720 7.665.938
Equipos de computacion 5.014,106| B869.054 (100.057) 6.214| 5£.789.317| 2.112,301 (29.883) (2) 1.359.971 3.442.389 2.346.928
Herramientas 1.506.978| 629.265 {2.314) 2.133.929 819.299 (1.173) 2) 320.275 1.138.401 995.528
Rodados 226.650 - - - 226.650 64,759 - ) 32.377 97.136 129.514
Ctros 1.178.746 - - - 1.178.746 1.178.746 - 33,33% - 1.178.746 -
Anticipos a proveedares 300.333} 551.732 - {51.464) 800.601 - - - - - 800.601
Totales al 31.12.13 71.204.707 | 3.924.267 {182.354) -| 74.946.620| 52.591.942 (49.658) 6.021.667 58.563.951 16.3582.669

Alicuota anual.

(1)
(2)

Jorge A. Mencarini
Por Camisidn Fiscalizadora

En funcion de la vida til determinada para bien que compone el rubro.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2015
QUSE & CO. S.R.L.

PRICE WATEK

(Socio)

C.P.C.EECABA T°175F° 65

%.E.C:A_B’.A. Te1F° 17
Dragarlos Martin Barbafina

Contader Pablico (UCA)
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METROVIAS 5.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
Correspondientes al ejercicio iniciado el 1° de enero de 2014 y finalizado el 31 de diciembre de 2014, presentadas en forma comparativa

10. Activos intangibles

a) Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2014

NETO
VALORES DE ORIGEN AMORTIZACIONES RESULTANTE
CUENTA PRINCIPAL 5
Inicio Altas Bajas Transferencias Cierre Inicio Bajas Alicuota Del ejercicio { Acumuladas
3 $ $ $ 3 $ $ % (1} 3
Derechos de Concesidn 116.112.852 521.643 (4592.993) 347.153| 116.4B8.655 103.408.595 - (2) 3.630.955( 107.039.550 9.449.105
Desarrollos de Software 7.605.157 239.222 - 9.208 7.853.587 5.408.817 - (2) 831.458 6.240.275 1.613.312
Anticipos a proveedores 1.044.054 - - (356.361) 687.693 - - - - - 687.693
Totales al 31.12.14 124.762.063 760.865 {492,993) -| 125,029.9351 108.817.412 - 4.462.413| 113.279.825 11.750.110
b) Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013
NETO
VALORES DE ORIGEN AMORTIZACIONES RESULTANTE
CUENTA PRINCIPAL 5
Inicio Altas Bajas Transferancias Ciarre Inicio Bajas Alicucta Del gjercicio | Acumuladas
3 3 $ 5 $ 3 3 Y% (1) $ 3
Derechos de Concesidn 114.427.244 1.530.249 - 155.359| 116.112.852 99.871.176 (2) 3.637.419 103.408.595 12.704.257
Desarrolles de Software 6.459.995 547.059 - 598.103 7.605.157 4.460.062 (2) 948.755 5.408.817 2.196.340
Anticipos a proveedores 1.786.319 11.197 - (753.462) 1.044.054 - - - - 1.044.054
Totales al 31.12.13 122.673.558 2.088.505 - -1 124,762.063 104.331.238 - 4.486.174 108.817.412 15.944.651

(1) Alicuota anual.

(2) En funcion de la vida util determinada para hien que compone el rubro.

L4

Jorge A. Mencarini
Por Comisidn Fiscalizadora

Vease nuestro informe dg fecha

PRICE W

9 de marzo de 2015
QUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C
D

%E.C.‘A:B(A. To1F° 17
r. Barlos Martin Barbafina
Contador Publico (UCA)

CPCECABA T°175F° 65
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METROVIAS S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

Correspondientes al ejercicio iniciado el 1° de enero de 2014 y finalizado el 31 de diciembre de 2014, presentadas en
forma comparativa

11. Plusvalia

31/12/2014 3/12/2013
Pesos Pesos
Saldos al inicio - 2.449.895
Desvalorizaciones del ejercicio - (2.449.895)

Saldos al cierre - .

A efectos de evaluar la recuperabilidad de la plusvalia adquirida, se ha asignado la misma a la correspondiente inversion adquirida,
ya que se considera que la misma configura una UGE. El monto recuperable de dicha UGE se determina sobre la base de calcutos
de valor de uso. Estos célculos usan las proyecciones de flujos de efectivo descontado sobre la base de presupuestos financieros
aprobados por la gerencia.

12. Inversiones en compaiiias asociadas

Sociedad Participacion (*) INn2/2014 31/12/2013
Ferrometro 5.A. 50% 150.000 150.000
150.000 150.000

{*) Porcentaje de participacion en capital y votos

13. Otros créditos

3122014 31122013
Pesos Pesos

No corrientes

Partes relacionadas {Nota 26) 24.061.293 22.724.602
Obras en ejecucién por cuenta y orden del Concedente 28.493.202 21.594 850
Crédito por Impuesto a la ganancia minima presunta 21.547.766 13.088.137
TOTALES 74.102.261 57.407 589
Corrientes

Gastos pagados por adelantado 15.400.408 13.785.328
Gasfos a recuperar 17.148.064 51.4652.680
Depositos en garantia 762175 1.580.566
Obras en ejecucion por cuenta y orden de! Concedente 15.799.451 15.959.417
Créditos impositivos 13.315.071 3.333.301
Anticipo a proveedores 9.183.334 6.748.979
Fondos de disponibilidad restringida (Nota 23) 3.085.127 2.006.423
Gastos por mantenimiento diferido a recuperar 7.919.969 3.026.392
Fideicomiso mantenimiento diferido 237.585 28.597.932
Diversos 10.378.318 7.388.685
TOTALES 93.229.502 133.889.713

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2015
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
s N (Socio)
F CRCECABIA To1F 17
Jorge A. Mencarini . Oqrios Martin Barbafina Albgrto Est¢ban Verra
Por Comision Fiscalizadora Contador Publico {UCA) PresiHente

CP.CECABA T°175F°65
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METROVIAS S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
Correspondientes al ejercicio iniciado el 1° de enero de 2014 y finalizado el 31 de diciembre de 2014, presentadas en

forma comparativa

14. inventarios

3112/2014 3112/2013
Pesos Pesos
Materiales y repuestos 099.944.515 66.810.904
Anticipos materiales y repuestos 30.748.432 5.398.177
Obras en eiecucion 7.187.537 11.942.540
Menos:
Previsitn por devolucion de stock {Nota 18} {8.211.702) (4.701.807)
TOTALES 128.668.782 79.449.814
15, Créditos por ventas
311272014 3112/2013
Pesos Pesos
Créditos comerciales 327.775.270 343.713.978
Cheques diteridos 342.683 2.379.472
Deudares en gestion judicial 493.564 413124
Partes relacionadas (Nota 26) 23.084.263 22.110.805
Menos:
Previsidn para créditos de dudoso cobro (Nota 18) (5.380.099) (5.360.741)
TOTALES 346.315.681 363.256.739
16. Inversiones corrientes
3112/2014 3171272013
Pesos Pesos
Depositos en plazo fijo £8.406.076 69.228.881
TOTALES 68.406.076 69.228.881
17. Efectivo y equivalentes al efectivo
31122014 31/12/2013
Pesos Pesos
Caja 200.000 200.000
Fondo fijo 382.665 1.019.050
Bancos 140.644.044 101.342.502
Valores a depositar 7.289.161 11.372.314
Fondos de afectacion especifica 53.489.245 166.258.116
Fondos comunes de inversion 61.151.988 15.525.891
TOTALES 263.157.103 295.717.873

Véase nuestro informe de fecha

9 de marzo de 2015

PRICE WATERHOUSE & CO. SIR.L.

{Socia)

Jorge A. Mencarini
Por Comisi¢n Fiscalizadora

C.ﬁC.@A. T 1P 17

Dr. Cares Martin Barbafina
Contador Publica (UCA)

CP.CECABA.T°175F° 65
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METROVIAS S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

Correspondientes al ejercicio iniciado ef 1° de enero de 2014 y finalizado el 31 de diciembre de 2014, presentadas en

forma comparativa

18. Previsiones y Provisiones para contingencias

() Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2014

Saldos al Saldos al
Descripcion inicio del  Aumentos  Transferencias  Ulilizaciones  cierre del
ejercicio ejercicio
Prevision para créditos de dudoso cobro 5.360.741 19,358 - - 5.380.059
Previsién por devolucion de stock 4.701.807 4.509.895 - - 9.211.702
Provisidn para cantingencias 65.231.860  18.158.407 201.479  (14.485711)  69.106.035
TOTALES 75.294.408 22.687.660 201.479 (14.485.711}) 83.697.836
(b) Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013
Saldes al Saldos al
Descripcion iniciodel  Aumentos  Transferencias  Utilizaciones cierre del
efercicio ejercicio
Prevision para créditos de dudoso cobro 1.441.960 3.918.781 - 5.360.741
Previsidn por devolucién de stock 2.557.454 2.144.353 - - 4.701.807
Provisian para contingencias 40.288.011 32.463.048 1.407.905 (8.927.104) 65.231.860
TOTALES 44.287.425 3B.526.182 1.407.905 (8.927.104) 75.294.408
19. Otros pasivos
311212014 31/12/2013
Pesos Pesos
No Corrientes
Anticipos de clientes 28.493.200 21.6594.850
Remuneraciones y Cargas Sociales 135.711.742 77.912.369
Cargas fiscales 21.553.424 24.449.779
TOTALES 185.758.366 123.956.998
Corrientes
Otras deudas 45.883.384 52.187.034
Ingresos a rendir 135.982.877 190.859.351
Ingresos diferidos 338.828 18.887
Anticipos de clientes 15.487 517 29.868.868
Cargas fiscales 16.956.878 27.279.635
Remuneracién y cargas sociales 297.711.016 261.448.515
TOTALES 512.360.500 561.662.290
Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2015
PRICE WA USE & CQ. S.R.L.
' 110 (LEE&% (Secio)
c.#c\.E,.ec.AM. T 1F° 17 ‘
Jarge A. Mencarini Dr. CaMes Martin Barbafina Alberlo Estgpan Verra
Por Comisién Fiscalizadora Contador Piblico (UCA} Pregidente

CP.CECABA. T 175 F° 65
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METROVIAS S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

Correspondientes al gjercicio iniciado el 1° de enero de 2014 y finalizado ef 31 de diciembre de 2014, presentadas en
forma comparativa

20. Deudas bancarias y financieras

3111272014 31122013
Pesos Pesos
No Corrientes
Préstamos - 5.164.448
- 5.164.448
Corrientes
Préstamos 5.152.548 25.822.241
5.152,548 25.822.241
Par Tasa
A tasa variable 5.152.548 30.986.689
5.152.548 30.986.689
Por Moneda
En pesos 5.152.548 30.986.689
5.152.548 30.986.689
21. Cuentas por pagar
3112/2014 31122013
Pesos Pesos
Corrientes
Proveedores 96.157.175 158.530.846
Provision para gastos 24.618.694 50.367.209
Depésitos en garantia recibidos 94 496 24.060
Documentadas 71.030.616 18.594.384
Partes relacionadas (Nota 26) 10.677.424 11.030.244
TOTALES 202.578.405 238.546.743

22, Contingencias, compromisos y restricciones a la distribucién de utilidades
A la fecha de los presentes Estados Financieros Consolidados, la Sociedad ha recibido los siguientes requerimientos:
22.1. Impuesto al Valor Agregado |

ta Sociedad fue notificada oportunamente del inicio de un procedimiento de determinacién de oficio por parte de la Administracion Federal
de Ingresos Pdblicos - Direccion General Impositiva ("DGI"), la que pretende gravar con el impuesto al valor agregado los ingreses por
permisos de uso precario oblenidos por la Sociedad, ello por cuanto dicho Organismo Fiscal entiende que corresponde encuadraros como
subconcesiones privadas.

El reclamo fiscal es por los meses de enero de 1994 a junio de 1998 en el impuesto al valor agregado y \al ajuste origina un impacto en la
determinacicn del impuesto a las ganancias, ascendiendo la pretension del Fisco a la suma de $ 2.478.088 por el impuesto al valor
agregado y $ 64.966 por el impuesto a lag ganancias.

Interpuesta en sede administrativa todas las impugnaciones del caso, incluido el Tribunal Fiscal de la Nacidn, la controversia fue finaimente
resuelta a favor del Fisco, habiéndose en consecuencia recurrido lo resuelto por el mismo ante la Camara Federal correspondiente,
encontrandose radicado dicho recurso en la Sala Il de la Camara en lo Contencioso Administrativo Federal, “autos Metrovias S.A.
TF18248-1 c¢/DGI”, Expte N° 177214/02.

Con fecha 8 de julic de 2005 la Sacledad se vio obligada a acogerse al Régimen de Asistencia Financiera Ampliado {R.A.F.A) en razdn de
que la Direccién General Impositiva dispusiera trabar embargo bancario previo a la finalizacion del procedimiento. Sin perjuicio de 1o cual,
su derecho se mantiene inalterable en la medida en que alin debe resclverse el Recurso que tramita por ante la Sala Il de la Camara en lo
Contencloso Administrativo Federal, sobre el cual esta Sociedad expresamente hizo reserva al momento de acogerse al régimen de
asistencia referido.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2015
PRICE WATERHOQUSE & CO. S.R.L.

PR ‘ (Socio)
CRCECABA T°1F 17
Jorge A. Mencarini Dr. los Martin Barbafina

Por Comisidn Fiscalizadora Contadar Publico {UCA)

CP.CECABA T 175F 65
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METROVIAS S.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

Correspondientes al ejercicio iniciado el 1° de enero de 2014 y finalizado el 31 de diciembre de 2014, presentadas en
forma comparativa

Es de mencionar que al efecto de las presentaciones en las sedes judiciales anles mencionadas, se han incorporado nuevos elementos de
juicio, e interpretaciones que resultan favorables a la posicion mantenida por la Sociedad. Coniorme indicé la Sociedad tanto en
oportunidad de expresar agravios ante fa Sala respectiva, como al tiempo de interponer Ja excepcion de inhabilidad de tituto
correspondienie, en relacion con los periodos fiscales motivo de controversia, y aln admitiendo como lo sostuvo el Tribunal Fiscal de fa
Nacion que los contratos celebrados por la Sociedad fueran efectivamente concesiones, ellos se encuentran exentos por aplicacion de la
legistacton que rige sobre la materia, la2 que no hace sobre el particular ningun tipo de distincion entre las "Concesiones Privadas” y las
"Concesiones Publicas”.

Asimismo, como también se expresd en las mencicnadas presentaciones, ef Decreto reglamentario de la ley del IVA, al margen de su
inconstitucionalidad, solamente resultaria aplicable para los hechos imponibles perfeccionados con posterioridad a junio de 1998, por asi
disponerio expresamente la mencionada normativa, por tal razén los periodos reclamados a la Sociedad no se verian alcanzados por ser
anteriores a dicha fecha {enero/94 - junio/98).

La interpretacion mencionada precedentemente ha sido recogida tanto en pronunciamientos de una de las Salas del Tribunal Fiscat de la
Nacién (caso "Torrentes S.A.C.C.l, y F. s/ Recurso de Apelacién") y mas recientemente por la Corte Suprema de Justicia de la Nacién
{caso "San Buenaveniura S.R.L. ¢/ Direccién General Impositiva”), lo cual confirma la interpretacién efectuada en las referidas
presentaciones judiciales y refuerza la posicién de la Seciedad.

Con fecha 5 de septiembre de 2007, la Sociedad puso en conocimiento def precedente de la Sala V del mismo fuero, comespondiente al
requerimiento denominado “Impuesto al Valor Agregado 117, comentado en el punto b. siguiente, el cual nos ha sido favorable.

Con fecha 21 de noviembre de 2007 la Sociedad ha sido nofificada de una diferencia de intereses punitorios por la cual se acogié al
régimen de facilidades de pago “Mis facilidades".

Con fecha 13 de febrero de 2008, la Sociedad fue nofificada por la Sala Il de la Camara scbre Ia sentencia, la que dispuso contirmar lo
resuelto, sobre la cuestién de fondo por el Tribunal Fiscal de la Nacién {en cuanto a que los contraios suscriptos se encontrarian gravados
por ei IVA), apartdndose asl de lo resuelto por la Sala V; no obstante ello interpretd que atento a lo controvertido del asunto no
correspondia  aplicar intereses resarcitorios, haciendo lo propio respecto a las costas, las cuales fueron impuestas por su orden (cabe
aclarar que el capital ya fue cancelado en oportunidad de acogernos al RAFA extendido).

De todos modos, ta Scciedad con fecha 20 de febrero de 2008, interpuso recurso ordinario de apelacidn ante la Corte Suprema de Justicia
de fa Nacidn por la cuestion de fondo; mientras que la AFIP, interpuso Recurso Extraordinario.

Con fecha 18 de marzo de 2010 la Cdmara notificé a la Sociedad que concedid el recurso extraordinario intetpuesto por el Fisco, en tanto
el decisorio atacado interpreta normas de cardcter federal en sentido adverso al postulado por el recurrente, pero lo denegd en cuanto a la
arbitrariedad alegada.

Con fecha 6 de octubre de 2011 la Corte Suprema de Justicia de la Nacidn notificd su resolucion de revocar |a sentencia de la Sala |l de la
Cdmara, admitiende y dando curso a los argumentos de la Sociedad.

22.2. Impuesto al Valor Agregado

Con fecha 28 de octubre de 2003, la Sociedad ha sido notificada de un nuevo procedimiento de determinacién de oficio por parte de fa
Administracion Federal de Ingresos Publicos — Direccién General Impositiva (DGI), quien pretende gravar similares conceptos del
procedimiento anterior conjuntamente con los ingresos por modemizacion de la Linea A en el impuesto al valor agregado por el periodo
comprendido entre diciembre de 1998 y octubre de 2002 inclusive.

El saldo total reclamado asciende a § 2.426.840 en concepto de capital.

Con fecha 19 de noviembre de 2003, la Sociedad contestd la intimacion expresando sus argumentos para 1a no conformidad del ajuste
propuesto par la inspeccicn actuante.

Con fecha 29 de octubre de 2004, la Sociedad fue notificada de la Resolucidn 58/04 emitida por la Division Determinaciones de Oficio de 1a
Subdireccidon General de Apelaciones Impositivas Ill en ta cual se determina de oficio la obligacion tributaria adeudada. La Sociedad
efectud la impugnacion correspondiente ante el Tribunal Fiscal de la Nacién, invocando los mismos argumentos esgrimidos para los
periodos fiscales anteriores.

Con fecha 13 de junio de 2006, la Sociedad fue notificada de la Resolucidn del Tribunal Fiscal de la Nacién gue confirmé la Resolucidn
apelada. Dado este contexto con fecha 9 de agosto de 2006, la Sociedad interpuse formal Recurso de Revisién y Apelacion Limitada ante
la Camara Contencioso Administrativa Federal y con fecha 24 de agosto de 2006 expreso los agravios correspondientes. Este recurso
quedd radicado en la Sala V de la Camara Contencicso Administrativa Federal.

Con fecha 11 de julio de 2006 la Sociedad se acogio al Régimen de Plan de Pagos en los términos de la RG 1967 en concepto de capital
mas intereses resarcitorios a dicha fecha.

Con fecha 24 de agosto de 2007, dicha Cdmara resolvio revocar lo resuelto por el Tribunal Fiscal de la Nacidn en lo que respecta a los
ingresos por los contratos de concesion de explotacion comercial de los locales y espacios existentes en el ambito de 1a  Concesién, asi
como en lo que respecta a las sumas percibidas con motivo de los incumplimientes incurridos por el Estado concedente en la Ejecucién de
las obras de modernizacion de la “Linea A"

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2015
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Con fecha 29 de sepliembre de 2014 |a Sociedad ha sido nofificada que la Corle Suprema de Justicia de la Nacidn confirmd la sentencia
de la Cdmara Contenciose Administrativa Federal que habia sido recurrida ante el méximo tribunal por la DGi.

22.3. Multa por infracciones a la normativa sobre higiene y seguridad

El Gobierno de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, a través de la Subsecretaria de Requlacion y Fiscalizacidn impuso a la Sociedad
una multa de $ 3.155.000, por supuestas infracciones a la normativa scbre higiene y seguridad. La resolucién sancionatoria no se
encuentra firme, ya que fue apelada en tiempo y forma, y tratdndose de un procedimiento administrativo sancionador, hasta tanto no
se resuelva la apelacion interpuesta la multa referida no puede ser ejecutada.

Con fecha 29 de septiembre de 2003, la Sala | de la Cdmara en o Contencioso y Tributario de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires,
resalvié, ante una apelacién de la Sociedad, que la multa en cuestién no era susceptible de ser ejecutada hasta tanto se resolviera la
impugnacion articulada por la empresa. Esto significa que la Ciudad Autdnoma de Buenos Aires no puede emitir una “Bolela de Deuda®,
hasta tanto medie un pronunciamiento definitive sobre el tema.,

Posteriormente, se ha corrido traslado de la presentacion de la Sociedad al Gobiemo de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires, estando en
pleno trdmite el proceso contencioso administrativo pertinente, encontrédndose los autos para resolver, ello luego de resuelto una incidencia
sobre ¢l monto de la tasa de justicia.

Vinculado parcialmente con ello, con fecha 16 de mayo de 2007 la Camara Nacional del Trabajo, Sala Ii, declard la nulidad de la
Resolucion 213/05 de! Ministerio de Trabajo por medio de la cual se habia confirnado en sede administrativa la declaracién de
insalubridad en determinados lugares y ambitos del Subte. La Sociedad estima que dicha resolucién podria incidir parcialmente en la multa
aplicada oportunamente.

Cen fecha 3 de septiembre de 2014 {a jueza de primera instancia hizo lugar parcialmente al recurso interpuesto por la Sociedad y redujo ia
multa a a suma de $ 2.500.000. Dicho fallo ha sido oportunamente apelado por la Sociedad.

Sin perjuicio de lo anterior la Sociedad considera que lamulia impuesta resulta arbitraria e infundada, ya que las presuntas infracciones en
la que se sustenta no existen, sumado a ello que el monto de por si desproporcionado de la multa no guarda tampoco ninguna relacion con
las posibles infracciones en cuestion, ello canforme a la nomativa vigente.

La Saciedad agofarad todas las instancias judiciales en el enlendimiento de que la multa aplicada es arbitraria y contraria a derecho,
careciendo la misma de toda fundamentacion conforme a lo dispuesto por la legislacion vigente tanto de orden nacional como local, criterio
que es compartido por nuestros asesores legales.

22.4. Ingresos Brutos Provincia de Buenos Aires |

Con fecha 14 de octubre de 2004, la Sociedad ha sido notificada de un procedimiento de determinacion de oficio por parte de la Direccion
General de Rentas de la Provincia de Buenos Aires, guien manifiesta que surgen diferencias a favor de dicha Direccidn por haber tributado
en defecto el Impuesto a los ingresos Brutos en los periodos fiscales 1996 y 1997 invocando la gravabilidad de subsidios otorgados por &
Estado Nacional y las operaciones efectuadas por cuenta y orden de terceros.

Con fecha 4 de noviembre de 2004, |a Sociedad efectud el descargo ante la misma, argumentando prescripcion y exclusion del subsidio.

Con fecha 7 de diciembre de 2004, mediante la Resolucion de Cierre de Procedimiento Determinativo y Sumarial 707/04 de la Direccidn
General de Rentas de la Provincia de Buenos Aires, notifica a la Sociedad que ha declarado cerrado el procedimiento determinativo y
sumarial estableciendo que la diferencia a favor de la misma asciende a $ 245.603 mas accesorios y multas.

Con fecha 29 de diciembre de 2004, la Sociedad apelé tal Determinacion ante el Tribunal Fiscal de la Provincia de Buenos Aires
esgrimiendo los argumentos indicados precedentemente.

Con fecha 2 de mayo de 2005, la Sociedad se presenté denunciando, como nuevo precedente, ef fallo “Camuzzi Gas del Sur S.A. Cf
Provincia de Tierra del Fuego”, dictado por la Corte con fecha 16 de noviembre de 2004, en el cual se adopta la posicidn de esta empresa
con relacién a los subsidios otorgados por el Estado Nacional.

Con fecha 27 de diciembre de 2005, se sanciond la ley Provincial N° 13.404, que sustituye ef inciso d) del articulo 162 del CF, excluyendo
expresa y retroactivamente de la base imponible de este impuesto a las sumas de dinero que otorga el Estado Nacional para evitar o
atenuar incrementos en las tarifas de servicios publicos (cf. articulos 52 y 66).

Con fecha 20 de julio de 2006, al contestar el traslado de la Apelacidn y a partir de la medificacion legislativa mencionada, el Fisco admitio
que le asiste razdn a la Sociedad en o relativo al tratamiento de los subsidios atorgados por el Estado Nacional.

Con fecha 24 de mayo de 2007, la Sociedad fue notificada de Ia resolucidn del Tribunal Fiscal de la Provincia de Buenos Aires de fecha 30
de abril de 2007, medianie la cual se resolvid hacer lugar parcialmente al recurso de apelacidn interpuesto, admitiendo la posicidn de la
Sociedad en relacion a los subsidios, a la extensién de la responsabilidad solidaria respecto de las multas por los periodos anteriores al
mes de julio de 2006 y a la solidaridad de los recargos.

Con fecha 17 de octubre de 2007, la Sociedad interpuse formal demanda por ante la Camara Contencioso Administrativa de la Provincia
de Buenos Aires, impugnande la Resolucion referida en el apartado precedente en todo lo contrario a esta parte.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2015
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Con fecha 7 de febrero de 2008, la Camara se declaré incompetente, remitiendo las actuaciones al Juzgade en lo Contentcioso
Administrative N® 1, el cual admitio |a radicacidn y solicitd el expediente administrativo.

Con fecha 29 de mayo de 2009, e! Juzgado pertinente resolvid que la demanda cumplia con los requisitos de admisibitidad. Con fecha 20
de agosto de 2009, se corrié traslado de la demanda y demas escritos. Posteriormente &l Fisco de la provincia de Buenos Aires contesto la
demanda. Habiéndose celebrado la audiencia preliminar con fecha 23 de mayo de 2011, la Sociedad presentd los alegatos con fecha 10
de junio de 2011 y solicito se llame a autos para sentencia.

Con fecha 30 de agosto de 2012 la Sociedad fue notificada de la sentencia que declara inconstitucional el articulo 48 de la Ley 12.397 y
hace lugar a la accién contenciosa administrativa promovida por Metrovias contra la Provincia de Buenos Aires. No obstante ello, [a
Provincia ape’d el fondo de !a resolucion, no habiéndose corrido aun el trastado correspondiente, y Metrovias apeld la interpasicion de las
costas en el orden causado y la regulacion de honorarios efectuada.

Finalmente, ante Ia pasibilidad cierta de que la Justicia exija et pago previo de! tributo para analizar el reclamo, con fecha 27 de marzo de
2008, la Sociedad se acogio a un Régimen de Regularizacién dispuesto por la Agencia de Recaudacion de la Provincia de Buenos Aires
por la suma de § 0,34 millones, |la cual recenocié como pérdida.

A la fecha de los presentes Estados Financieros Consolidados dicho pasive ha sido cancelado.
22.5. Ingresos Brutos Provincia de Buenos Aires il

Con fecha 24 de julio de 2006, la Sociedad ha sido notificada del inicio de un procedimiento determinativo y sumarial por parte de la
Direccidn General de Rentas de la Provincia de Buenos Aires, quien manifiesta que surgen diferencias a favor de dicha Direccion por
haber tributado en defecto el Impueste a los Ingresos Brutos en los periodos fiscales 2002 y 2003 invacando entre otras cosas la
gravabilidad de subsidios otorgados, v reclamandole en principio diferencias de impuesto a ingresar por las sumas de § 222.281 y §
465.238 respectivamente.,

Con fecha 9 de agosto de 2006, la Sociedad presentd su descargo rechazando la pretensién del Fisco. Con fecha 27 de diciembre de
2006, el Fisco notificd a la Sociedad la determinacion de su obligacidn fiscat aceptando la posicion de la misma en relacion a los subsidios,
aunque rechazandola en lo demés, determinando un nuevo monto de $ 170.283 para el afio 2002 y ratificando el monto correspondiente at
ano 2003.

Con fecha 20 de febrero de 2007, la Sociedad apeld esta resolucion, por ante el Tribunal Fiscal de la Provincia de Buenos Aires
encontrdndose radicado el expediente correspondiente en la Sala il Vocalla N° 5.

Sin perjuicio de continuar la discusién con el tema de fondo, la Sociedad decidié abonar el monto reclamado mediante el acogimientc a un
plan de facilidades de pago de 6 cuotas solicitado el 13 de marzo de 2009 y cancelado totalmente a la fecha de cierre de los presentes
Estados Financieros Consolidados.

A la fecha de los presentes Estados Financieros Consolidados, la apelacién en cuestion adn no ha sido resuelta.

Con fecha 2B de agosto de 2013 el Tribunal Fiscal notificd a la Sociedad la sentencia donde hizo lugar parcialimente al recurso de
apelacion. Con fecha 13 de febrero de 2014 se interpuso la correspondiente demanda judicial por la parte que resultd perjudicial para la
Sociedad.

22.6. Impuesto a los Sellos — Determinacion de Oficio

La Direccion Provincial de Rentas de la Provincia de Buenos Alres le notificé a ia Sociedad con fecha 17 de mayo de 2006 la iniciacion del
procedimiento de determinacion de oficio del impuesto de sellos calculado sobre las modificaciones al Contrate de Concesion efectuadas
en el afio 1999, sobre el cual la Sociedad habia ingresado el gravamen correspondiente, considerando que fa base imponible para el
céleulo del impuesto es superior a la declarada por la Sociedad en su oportunidad y reclamando una diferencia en concepto de capital de $
2.304.147 mas intereses resarcitorios.

Asimisme, con fecha 8 de junio de 2006, la Sociedad interpuso Recurso de Apelacion ante el Tribunal Fiscal de la Provincia de Buenos
Aires, el cual quedd radicado en la Sala lll.

Previo a la elevacion de las actuaciones al Tribunal Fiscal de la Provincia de Buenos Aires y para preservar el cobro de la suma en
cuestion el Fisco a través de la Fiscalia de Estado de la Provincia de Buenos Aires ha pedido se trabe una medida cautelar de inhibicién
general de bienes por un valor total de $ 14.301.241, monto que incluye el capital precedentemente mencionado y sus accesorios. La
medida cautelar fue sustituida por una péliza de caucién, de manera que ni la Sociedad ni sus directores se encuentran afectados por la
misma. El monto de fa péliza es actualizado anualmente, a fin de cubrir los intereses generados durante ese periodo.

Asimismo, de manera paralela al procedimiento en la Provincia de Buenos Aires, con fecha 7 de marzo de 2007, la Sociedad interpuso
ante la Corte Suprema de Justicia de la Nacién una Accién Declarativa de Certeza, a los fines de procurar la declaracion de
inconstitucionalidad de la resofucion fiscal mencionada.

Con fecha 27 de mayo de 2009 la Corle Suprema de Justicia de la Nacidn resolvio declarar su competencia originaria y rechazar la medida
cautelar de no innovar que habia sido solicitada por la Sociedad.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2015
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Con fecha 25 de noviembre de 2009, la Sociedad fue notificada de la resolucion del Tribunak Fiscal de la Provincia de Buenos Aires,
mediante fa cual resolvié hacer lugar parcialmente al recurso de apelacién interpuesto, dejandose sin efecte tanie la multa impuesta como
la responsabilidad solidaria e iimitada atribuida a varios de los Direclores originalmente involucrados.

En este contexto, la Sociedad realizé una presentacion ampliatoria por ante la Corte Suprema de Justicia de fa Nacidn, quien denegé
nuevamenie el dictado de una medida cautelar. Con fecha 10 de mayo de 2010, la Sociedad interpusa formal demanda contenciosa
administrativa, impugnando la Reselucion de! Tribunal Fiscal de ia Provincia de Buenos Aires referida, la cual quedé radicada en el
Juzgado Contencioso Administrativo N° 3. Habiendo sido recusado por ésta parte el Juez comespondiente, la causa fue elevada a la
Camara Contenciosa Administrativa de la Provincia de Buenos Aires, quien con fecha 10 de junio de 2010 dispuso un nuevo sorteo. La
causa quedd radicada en el Juzgado de 1° Instancia Contencioso Adminisirativo N° 2.

Con fecha 9 de junio de 2010 la Sociedad se presentd ante la Fiscalia de Estado de la Provincia, garantizando el valer que harfa falta para
responder por intereses y costas en la ejecucion fiscal correspondiente, complementando asi las Pdlizas de Caucion oporlunamente
presentadas para sustituir la medida cautelar solicitada por 1a misma Fiscalia previo a la elevacion de las actuaciones al Tribunai Fiscal, y
manteniendo el compromiso de presentar de manera anual una actualizacion de dicho seguro. En la misma presentacion, {a Sociedad
solicitd que no se de curso a la ejecucidn fiscal pertinente hasta tanto se expida la Corte Suprema de Justicia de la Nacion.

Por otro tado, la Sociedad realizd una nueva presentacidn ampliatoria ante la Corte Suprema de Justicia de fa Nacidn, volviendo a solicitar
el dictado de una medida cautelar, peticion que fue rechazada por el Tribunat Cimero.

Con fecha 28 de diciembre de 2010 la Sociedad y la Fiscalia de Estado de la Provincia efectuaron una presentacion en ef Juzgado
Contencigsa Administrativo N° 3 manifestando haber llegado a un acuerdo para suspender el juicio de apremio hasta tanto finafice el
proceso de la Accidn Declarativa de Cerleza interpuesta en la Corte Suprema de Justicia de la Nacién, adjuntando copia de la pdliza de
caucién presentada en la Fiscalia de Estado de la Provincia con fecha 6 de junio de 2010, y sclicitando se deje sin efecto el pedido de
medidas cautelares efectuadas por {a Fiscalia de Estado de la Provincia en su escrito de inicio. Finalmente, con fecha 11 de febrero de
2011 se hizo lugar al pedido de sustitucidn de las medidas cautelares de inhibicidn general de bienes y de embargo general de fondos v
valores bancarios y financieros, por el seguro de caucidn.

Con fecha 17 de septiembre de 2013, se expidid la Corte Suprema de Justicia de la Nacién disponiende “Hacer lugar a la demanda
iniciada por Metrovias S.A. contra la Provincia de Buenos Aires y, en consecuencia, declarar la improcedencia de la pretension fiscal de la
demanda con relacidn a la Adenda de modificacion de! contrato objeto del litigio™. Por esta razédn con fecha 23 de noviembre de 2013 la
Sociedad se presentd en e! juzgado donde tramita la ejecucion fiscal pertinente solicitando se intime al fisco para que proceda a desistir de
la accion y del derecho del presente apremio, se deje sin efecto la medida cautelar, y para que se le restituyan las pélizas de caucion
presentadas,

Con fecha 10 de marzo de 2014 el juez del juzgado donde tramita Ja ejecucion fiscal tuvo por desistida la demanda, impuso las costas por
el orden causado.

22.7. Demanda CNRT - Penalidades

La Comision Nacional de Regulacion del Transporte (CNRT) inicié a la Sociedad con fecha 17 de noviembre de 2014, una demanda por la
suma de $ 12.756.060 reclamando penalidades del periodo enero de 2001 a noviembre de 2010 correspondientes tanto al subte como al
ferrocarril Urquiza, las cuales ya habian sido provisionadas por la Sociedad.

Con fecha 10 de diciembre de 2014 fue contestada la demanda planteando falta de legitimacion activa, Incumplimiento contractual por
parte del Estado Nacional y defecto legal.

23. Fondos de disponibilidad restringida, avales y garantias

a. La Sociedad tenia depositados en los Bancos fondos por un valor total de $ 3.085.127 al 31 de diciembre de 2014 y § 2.006.423
al 31 de diciembre de 2013 gue fueran objeto de embargos preventivos por juicios por dafios y perjuicios iniciados por personas
fisicas, como consecuencia de accidentes ferroviarnios,

La Sociedad ha previsionade los riesgos asociados con estas contingencias en la linea de otras deudas.

b. Como garantia del cumplimiento de sus obligaciones en virtud del Contrate de Concesidn, la Sociedad hizo entrega de la
Garantia de Cumplimiento de Contrato de Concesion, en Pdliza Nro. 492.821, extendida por Fianzas y Crédito S.A., por un valor
de $ 30.000.000. La devolucién de la Garantia, en su caso, se realizarda dentro de los ciento ochenta dias de concluida
definitivamente la actuacion de la Sociedad en la operacion de los servicios.

¢. Por su parte, como garantia del cumplimiento dal AOM mencionado en Nota 1, la Sociedad hizo entrega de la Garantia de
Cumplimiento de Contrato, en Pdlizas Nro. 46.512, exiendida por Liderar Compafia General de Seguros S.A.; Nro. 43.399
emilida por Parana Sociedad Anénima de Seguros; y Nro. 43.112 emitida por La Perseverancia Seguros S.A., en conjunto por un
valor de $ 50.000.000. La devolucién de la Garantia, en su caso, se realizard dentro de los ciento ochenta dias de concluida
definitivamente la actuacion del operador en la operacién de los servicios.

Véase nuestro informe de fecha
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£1 saldo de inversiones carrientes incluye depdsitos a plazo fijo por $ 53.343.851 al 31 de diciembre de 2014 v § 56.381.715 al

31 de diciembre de 2013 cuya disponibilidad se encuentra restringida en virtud de estar cedidos en garantia de cbligaciones por
pagar. Del mismo modo, dicho saldo de inversianes comientes también incluye depdsitos a plazo fijo por § 15.062.225 al 31 de
diciembre de 2014 y $ 12.847.166 at 31 de diciembre de 2013 cuya disponibilidad se encuentra restringida en virtud de que los
mismos serdn cedidos fiduciariamente al Banco de la Nacion Argentina (Nacidn Fideicomiso S.A.), para la constitucién de un
fideicomiso de adminisiracion, destinado a atender el pago de las obligaciones resultantes de sentencias firmes contra el Estado

MNacicnal y/o UGOMS S.A,

En el saldo de olros créditos se incluyen depésitos en garantia par $ 762.175 al 31 de diciembre de 2014 y $ 1.580.566 al 31 de

diciembre de 2013, cuya disponibilidad se encuentra restringida en virtud de estar cedidos en garantia de obligaciones a pagar.

24, Impuesto a las ganancias

El cargo por impuesto a las ganancias del ejercicio se compone de la siguiente forma:

Ejercicio finalizado
el 31 de diciemhbre

Ejercicio finalizado
el 31 de diciembre

de 2014 de 2013
Impuesta corriente (3.673.369) (5.784.686)
Impuesto diferido {Nota 25) (4.309.954) 70.230
{7.983.323) (5.714.456)

El cargo por impuesto a las ganancias por el ejercicio difiere del resultado que surge de aplicar la tasa de impuesto a las ganancias vigente

al resultado antes de impuestos, como consecuencia de lo siguiente:

Ejercicio finalizado
el 31 de diciembre

Ejercicio finalizado
el 31 de diciembre

de 2014 de 2013
Resultade antes de impuesto a las ganancias 20.538.851 14.071.411
tmpuesto a las ganancias a la tasa de impuesto aplicable (7.188.598) (4.924.994)
Ctros conceptes (794.725) (789.462)
Cargo por impuesto a las ganancias (7.983.323) {5.714.456)

25. Impuesto a [as ganancias diferido

Los cargos por impuesto a las ganancias diferidos se calculan en su totalidad sobre las diferencias temporarias conforme al método del

pasivo utilizando la alicuota impositiva vigente,

Los movimientos de las cuentas de impuesto diferide son los siguientes:

Ejercicio finalizado el
31 de diciembre de

Ejercicio finalizado el
31 de diciembre de

2014 2013
Alinicio del ejercicio 25.169.620 25.099.390
Crédito por impuesto diferido (4.309.954) 70.230
Al cierre del ejercicio 20.859.666 25.169.620

Las variaciones de los activos y pasivos por impuestos diferidos acaecidas durante el gjercicio, antes de la compensacion de saldos, son

las siguientes:

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2015
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(a) Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2014

Activos por impuesto diferido:

Al inicio del Crédito (cargo) por Al cierre del
ejercicio impuesto diferido ejercicio
nventarios 757784 1.341.155 2.098.939
Otros pasivos 807.248 377.546 1.184.794
Previsiones 20.966.124 1.362.736 22.328.860
Quebranto impositivo 12.835.992 2735738 15.571.730
35.367.148 5.817.175 41.184.323
Pasivos por impuesto diferido:
Al inicio del (Crédito) cargo por Al cierre del
ejercicio impuesto diferido ejercicio
Propiedad, planta y equipo 424.643 (142.638) 282.005
Activos intangibles 627.402 (366.218) 261.184
Otros pasivas 9.145.483 10.635.285 19.781.468
10.197.528 10.127.129 20.324 657
(b) Ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2013
Activos por impuesto diferido:
Al inicio del  Crédito (cargo) per Al cierre del
ejercicio impuesto diferido gjercicio
Inventarios 1.349.633 (591.849) 757.784
Otros pasivos 1.473.535 (666.287) B07.24B
Previsiones 16.985.187 3.980.937 20.866.124
Quebrante impositivo 9.588.374 3.247.618 12.835.992
29.396.729 5.970.419 35.367.148
Pasivos por impuesto diferido:
Al inicio del (Crédito) cargo por Al cierre del
ejercicio impuesto diferido ejercicio
Propiedad, planta y equipo 743.951 (319.307) 424,644
Activos intangihles 1.492.975 (865.573) 627.402
Otros pasivos 2.060.413 7.0B5.069 9.145.482
4,297.339 5.900.189 10.197.528

Los activos y pasivos por impuesto diferido son compensados cuando a) la Sociedad y su subsidiaria tienen reconocido legalmente el
derecho de compensar, frente a la autoridad fiscal, los impories reconocidos en esas partidas; y b) los activos y pasivos por impuesto
diferido se derivan del impuesto a las ganancias correspondiente a la misma autoridad fiscal.

Los montos expuestos en el Estado de Situacion Financiera Consolidado al 31 de diciembre de 2014 y 2013, luego de la compensacién,
son los siguientes:
Al 31 de diciembre de Al 31 de diciembre de

2014 2013
Activo por impuesto diferido 41.184.323 35.367.148
Pasivo por impuesto diferido {20.324.657) (10.197.528)
20,859,668 25.169.620

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2015
PRICE WATERHOUSE & CO. SR.L.
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26. Saldos y operaciones con partes relacionadas

Los saldos y las operaciones con partes relacionadas por el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2014, presentados en forma
comparaliva, comprenden lo siguiente:

31/12/2014 31/12/2013
Pesos Pesos
Otros Créditos no corrienies con partes relacionadas
Controlante
Benito Roggio Transporte S.A. 24.061.293 22.724.602
24.061.293 22,724,602
Créditos por ventas corrientes con partes relacionadas
Controlante
Benito Roggio Transporte S.A. 81.613 117.998
Otras partes relacionadas
Ferrometro S.A. 20.842.744 20.842.744
Metronec S.A. 1.982.420 1.004.328
Compaiia Metropolitana de Sequridad S.A, 51.786 51.786
Benito Roggio Ferroindustrial S.A. 106.102 74.451
QOtras partes relacionadas 19.588 19.598
23.084.263 22.110.905
Cuentas por Pagar corrientes con partes
relacionadas
Controlante
Benito Roggio Transporte S.A. 6.048.000 5.040.000
Otras partes relacionadas
Benito Roggio e Hijos S.A. 1.066.056 198.123
Benito Roggio Ferroindustrial 5.A. 865.601 491.462
Prominente S.A. 1.913.861 3.081.490
Compaiiia Metropolitana de Seguridad S.A. 52.582 52.582
Metronec S.A. 311.141 31114
Cliba Ingenieria Ambiental S.A. 420.183 151.382
Sehos 5.A. - 1.704.064
10.677.424 11.030.244

Operaciones por los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2014 y 2013

Operaciones del Operaciones del
ejercicio ejercicio
finalizado finalizado
el 311272014 el 31/12/2013
Pesos Pesos
Controlante
Benito Reggio Transporte S.A. Servicios contratados (9.204.570) (30.040.867)
Intereses 1.336.691 1.841.728
Otros 40560 40.560 |
Otras partes relacionadas
Prominente S.A. Servicios contratados (13.440.184) (12.931.180)
Metronec S.A. Servicios prestados 977.982 967.172
Cliba Ingenieria Ambiental S.A. Servicios contratados {679.200) (269.300}
Benito Roggio e Hijos S.A. Servicfos contratados (1.419.300) {1.841.633)
Benito Roggio Ferroindustrial |
Servicios confratados - (3.931.143)

Véase nuestra informe de fecha
9 de marzo de 2015
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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27. Gestién del riesgo financiero
27.1.Factores de riesgo financiero

Las actividades de la Sociedad (a exponen a una variedad de riesgos: riesgo de mercado (incluyendo fos efecios de las variaciones de los
tipos de cambio y de las tasas de interés), riesgo de crédito y riesgo de liquidez.

La administracion del riesgo financiero de la Sociedad se focatiza en la imprevisibilidad de los mercados financieros y procura reducir los
potenciales efectos adversos en el rendimiento financiero.

27.1.1. Riesgo de mercade

(i} Riesgos asociados con tipos de cambio

Dado que casi la totalidad de los ingresos de la Sociedad estdn expresados en la maneda funcional de la misma, es decir, el peso
argentino, la politica general de la Sociedad es la de minimizar el impacto negativo de las flucluaciones en el valor del ddlar y de otras
monedas respecto del peso argentino mediante 1a contratacion de proveedores locales preferentemente.

Si el pesc argentino se fortaleciera o debilitara frente a las otras monedas, con el resto de variables constantes, implicaria un impacto
positivo o negative en los resultados integrales camo consecuencia de las ganancias o pérdidas por tipo de cambio.

La siguiente tabla muestra una apertura de la exposicién de la Sociedad al riesgo cambiario al 31 de diciembre de 2014 y 2013,

Moneda Funcional 31/12/2014
Pesos
Exposicién monelaria neta activa (pasiva)
U$S A$ Euros Total
ARS 2.879.868 {1.790.151} 10.106.932 11.196.649
Total 2.879.868 {1.790.151) 10.106.932 11.196.649
Meoneda Funcional 31112/2013
Pesos
Exposicion monetaria neta activa (pasiva)
U$s R$ QOtras monedas Total
ARS {1.829.898) (1.003.309) (931.978) (3.765.185)
Total (1.829.898) (1.003.309) (931.978) (3.765.185)

US$S - Dolares estadounidenses
RS - Reales {Brasil)

{ii) Riesgos asociados con tasas de interés

Al 3t de diciembre de 2014 y 2013, si bien la Sociedad posee cierlas cuentas por pagar y deudas bancarias a tasa variable, fas mismas
no son significativas dado que representan aproximadamente un 1% y un 5% respectivamente del pasivo a dichas fechas. Las otras
cuentas por pagar y otros pasivos sujetos a tasas de interés ascienden a $ 222,6 millones al 31 de diciembre de 2014 y $ 119,5 mitlones al
31 de diciembre de 2013, y en su totalidad estan sujetos a tasas de interés fijas que por ende no exponen a la Sociedad a las fluctuaciones
que pudieran ocurrir en las tasas de interés variable.

27.1.2. Riesgo de crédito

El riesgo crediticio se origina en el efectivo y equivalentes de efectivo, depdsitos con bancos e instituciones financieras, asi como
exposiciones crediticias con clientes, incluyenda otros créditos remanentes y transacciones comprometidas.

La Sociedad depende casi totalmente de acuerdos contractuales con el Estado. Dicha relacion nos expone a depender del Gobiemo en lo
que respecta al cumplimiento de los acuerdos contractuales involucrados y a la solvencia del organismo a cargo, Estamos expuestos a los
cambios politicos en la medida que un cambio de Gobierno puede afectar seriamente los programas de gastos, la voluntad de pago de los
acuerdos contractuales y/o la salud financiera del mismo.

Los créditos por ventas y otros ¢réditos son medidos al coste amortizado utilizando el método de la tasa efectiva de interés menos la
prevision para créditos incobrables, si corresponde. Los olros créditos no contienen activos incobrables significativos. E! monto de la
prevision para créditos incobrables asciende a $ 5,4 millones tanto al 31 de diciembre de 2014 como al 31 de diciembre de 2013.

Véase nuestro informe de fecha
8 de marzo de 2015
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
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El valor contabilizado de los créditos por ventas y otros créditos de Ja Sociedad al 31 de diciembre de 2014 y 2013 esta denominado en su
totalidad en la moneda funcional, o sea, en el peso argentino.

27.1.3. Riesgo de liquidez
La Gerencia mantiene efectivo y demds activos financieros suficientes para financiar niveles normales de operaciones.

La Gerencia monitorea los prondsticos de liquidez de las reservas de fa Sociedad en funcidn de los flujos de caja esperados. La Scciedad
ha negociado facilidades credificias adicionales.

27.2. Instrumentos financieros por categoria y nivel de jerarquia de valor razonahble

Las politicas contables para instrumentos financieros han sido aplicadas a los items expuestos debajo. De acuerdo a lo establecido por las
notmas NIIF 7 e 1AS 32, los activos y pasivos no financieros, tales como anticipos pagados e impuesto a las ganancias a pagar, no estan
incluidos.

Al 31 de diciembre de 2014

Préstamos y otras

Activos financieros al

. valor razonable con Total
Miles de pesos partidas por cobrar cambios en resultados
(1) Activos en fa posicion financiera
Otros créditos 25174 25174
Creditos por venta 346316 36.316
Inversiones corfientes £8.406 - 68.406
Efectivo y equivalentes de efectivo - 263.157 263.157
Total 439,896 263.157 703.053
Al 31 de diciembre de 2014
Costo amortizado Derivados Total
Miles de pesos
{2} Pasivos en la posicion financiera
Otros créditos 2460 - 2460
Deudas bancarias y financieras 5153 - 5153
Deudas comerciales 202578 202578
Total 210991 210.191
Al 31 de diciembre de 2013 Préstamos v ofr Activos financieros al
rtid Y bas valor razonable con Total
Miles de pesos parildas por codrar . mhios en resultados
{1} Activos en la posicidn financiera
Otros créditos 23.444 23.444
Créditos por venta 363.257 363.257
Inversiones cormentes £9.229 - 69.229
Efectivo y equivalentes de efectivo - 295718 295718
Total 455.930 295.718 751.648
Al 31 de diciembre de 2013
Costo amortizado Derivados Total
Miles de pesos
(2) Pasivos en Ia posicion financiera
Otros pasivos 30.987 - 30.987
Deudas comerciales 238.547 - 238.547
Total 269.534 - 269.534

Jorge A. Mencarini

Por Comisién Fiscalizadora

Véase nuestio informe de fecha
9 de marzo de 2015

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

{Socio}

C. C.E.C.A.B.A’ T°1F°17
Dr. Cylos Mamin Barbafina
Contador Publico (UCA)
CPCECABA. T°175F°65

38

Albertb Estepap Verra
Presigehte




METROVIAS S.A.
NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS
Correspondientes al gfercicio iniciado el 1° de enero de 2014 y finalizado ef 31 de diciembre de 2014, presentadas en

forma comparativa

Valor razonable por jerarqufa

Segun los requerimientos del parrafo 27B de la norma NIIF 7, la Sociedad categoeriza cada una de las clases de instrumentos financieros
valuados a valor razonable en el Estado de Situacion Financiera Consolidado en fres niveles, dependiendo de la relevancia del juicio
asociado a las premisas ulilizadas para la medicién del valor razonadle.

Nivel 1 comprende activos y pasivos financieros cuyos valores razonables han sido determinados con referencia a precios de cotizacion
(sin ajustar) en mercados activos para tguales activos y pasivas. Nivel 2 incluye activos y pasivos financieros cuyo valor razonable ha sido
estimado usando premisas distintas de los precios de colizacién incluidos en el Nivel 1, que son observables para los activos o pasivos, ya
sea directamente {por ejemplao, precios) o indirectamente (por ejemplo, derivados de pracios). Nivel 3 comprende instrumentos financieros
para los cuales las premisas utilizadas en ia estimacién del valor razonable no estan basadas en informacidn observable en el mercado,

No hubo transferencias signilicativas entre el nivel 1 y el nivel 2 en el valor razonable por jerarquia.

Medicion hecha a valor razonable al
31 de diciembre de 2014

Descripcidn Nivel 1 Total
Activos financieros al valor razonable con cambios en resultados

Efectivo y equivalentes de efectivo 263.157 263157
Tofal activos 263.157  263.157

Medicion hecha a valor razonable al
31 de diciembre de 2013

Descripcion Nived 1 Total
Activos financieros al valor razonable con cambios en resultados

Efectivo y equivalentes de electivo 295.718 295.718
Total actives 295.718 295.718

27.3. Estimacién del valor razonable

El valor razonable estimado de un instrumento financiero es el valor al cual dicho instrumento se puede intercambiar en el mercado entre
partes inleresadas, distinto del valor que puede surgir en una venta o liquidacién forzada. Para el propdsito de estimar el valor razonable
de activos y pasivos financieros con vencimiento menor a un afio, la Sociedad utiliza el valor de mercado menos algin ajuste de crédito
estimado. Para otras inversicnes, la Sociedad utiliza precios de colizacién en el mercado.

28. Unidad de Gestién Operativa Ferroviaria de Emergencia S.A. en Liquidacidén

Metrovias S.A. participa en un 50% de UGOFE, sociedad fitular del acuerdo de gerenciamiento operativa de emergencia de los servicios
ferroviarios de pasajeros de las lineas San Martin, Roca y Belgrano Sur, que se describe a continuacion.

28.1. Actividad residual de la UGOFE

En el marco de las competencias asignadas por la Ley de Reordenamiento Ferroviario N° 26.352 y normativa complementaria, y conforme
a lo establecido por el art. 5° de la Resolucidn B848/13, el art. 7° de la Resolucidn 1.083/13 complementada por fa Resolucion 1.244/13,
todas emitidas por el Ministerio del interior y Transporte, la Operadora Ferroviaria Sociedad del Estado (en adelante SOFSE) propuso la
suscripcién de Nuevos Acuerdos de Operacién (en adelante Nuevos Acuerdos) que sustituirian los Acuerdos vigentes con UGOFE y con
UGOMS, Asimisma la SOFSE, en conformidad con el apartado a) def articulo 8° de la citada Ley N° 26.352, tiene entre sus funciones la de
asumir per intermedio de terceros la prestacién de los servicios ferroviarios, de pasajeros o carga, que se le asignen.

En virtud de lo mencionado, con fecha 7 de febrero de 2014, el Ministerio del Interior y Transporte dicté la Resolucién N°41/14, por medio
de la cual se dispuso aprobar el modelo de Acuerdo de Operacion de los Servicios Ferroviarios Urbanos de Pasajeros correspondientes a
las lineas ferroviarias Roca, San Martin, Belgranc Sur y Mitre, suscribiendo SOFSE con fecha 10 de febrero de 2014 los respectivos
acuerdos, asignando y unificando la operacién de las lineas a la sociedad Corredores Ferrgviarios S.A. en lo que respecia & las lineas
Mitre y San Martin y a la sociedad Argentren S.A. en lo que refiere a las lineas Roca y Belgrano Sur. En consecuencia UGOFE, ha cesado
a partir de esa fecha la operacién, sin perjuicio de los derechos y obligaciones asumidos en el marco de los acuerdos entre dichas
Sociedades y la SOFSE, y de eventuales operaciones que pueda realizar en el futuro UGOFE.

UGOFE debera acordar con SOFSE, el proceso de cancelacion de los pasivos remanentes, la formalizacion de la transferencia de los
bienes afectados a la operacion, y los derechos y obligacicnes pendientes de ejecucién y/o cancelacién respecto a los contratos en curso
de ejecucion, asi como respecto a las obras, juicios en tramite y retribuciones por gerenciamiento pendientes de cobro, todo lo cual deberd
ser motivo de tratamiento en el proceso de liquidacidn y cancelacién de créditos y deudas que formard parte de las rendiciones finales de
cuenta.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2015
PRICE WATERHGUSE & CO. S.R.L.
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A los fines indicados precedentemente, UGOFE farmalizara con SOFSE y con los nuevos Qperadores los Acuerdos que resuiten
necesarios a fin de determinar el procedimiento a seguir en cada caso para una transferencia ordenada para el cumplimiento de los actos
derivados de Ja transicion.

28.2.Acuerdo de Gerenciamiento Operativo de Emergencia

Can fecha 27 de octubre de 2004, ta ST y UGOFE firmaron un Acuerdo de Gerenciamiento Operativo de Emergencia para la Operacidn de
los Servicios Ferroviarios Urbanos de Pasajeros Grupo de Servicios N° 5 Linea San Martin por 1a cual la ST entregé y UGOFE acepté la
operacién de los mencionados servicios ferroviarios hasta tanto se entregue la posesion de dicho servicio a la empresa que resulte
adjudicataria del procesao licitatorio que se lievard a cabo.

Asimismo con fecha 5 de julio de 2007, la ST y UGOFE firmaron sendos Acuerdos de Operacién de Emergencia de los Servicios
Ferroviarios Urbanos de Pasajeros Grupos de Servicios N° 4 - Linea Roca y N° 7 - Linea Belgrano Sur por la cual la ST conforme los
términos de los Decretos N° 581 y N° 592, encomienda a UGOFE y ésta acepta la operacion integral, administracién y explotacién, por
cuenta y orden del Estade Nacional, de los mencionados servicios ferroviarios y de aquellos aspectos complementarios y colaterales a los
mismos hasta tanio se defina la modalidad para su prestacion.

Con fecha 10 de abril de 2013, y como consecuencia del traspaso de la ST al dmbito del Ministerio de Interior y Transporte, dicho
Ministerio y UGOFE firmaron un Acuerdo de Operacidn {en adelante Acuerdo de Operacion LGR, LSM y LBS) que modifica los acuerdos
mencionados en los parrafos precedentes.

E! Acuerdo de Operacidn LGR, LSM, y LBS establece nuevos valores de costos de explotacion, |a asignacion de fondos especificos para
los planes de obras, asi como la obligacién de crear fideicomisos para los mismos (Nota 28.5.), y para atender el pago de las obligaciones
resultantes de sentencias fimmes contra el Estado MNaciona! y/o sus funcionarios y/o contra UGOFE {Nota 28.8.). Asimismo, se ha
modificado el cdlculo y los valores de la retribucicn a ser percibida por UGOFE, {al como se menciona en el proxime parrafo.

El Acuerdo de Operacion LGR, LSM y LBS prevé una retribucidn mensual a ser percibida por UGOFE, por la ejecucion de los Servicios
Ferroviarios correspondientes a cada linea, que ascendera al seis por ciento {6%) de |a recaudacion propia por Explotacidn, méas el cuatro
par cienio (4%) de los gastos de explotacién, una vez deducido el saldo de IVA a ingresar a AFIP, segun [a Declaracién Jurada mensual,
mas el cuatra por ciento {4%) de los certificados de obra abonados a través del fideicomiso, mas el cuatro por ciento (4%) de cualquier otro
fondo asignado por la ST. Asimismo, segun el Acuerdo de Gerenciamiento LSM y Acuerdos de Operacidn LGR y LBS, la retribucidn
percibida por UGOFE hasta marzo de 2013 en concepto de gerenciamiento, ascendié al seis por ciento (6%) de los ingresos de UGOFE,
tal como se los define en dichos acuerdos.

El Acuerdo de Operacion LGR, LSM y LBS, en su articulo 4°, establece que UGOFE recibird fondos para cumplir con la operacion y
administracion con los recursos a continuacién detallados: (i) las tarifas que perciba de los usuarios establecidas por la Resolucion del
Ministerio del Interior y Transporle N° 975/2012, o las que se establezcan en el futuro; (i) la compensacion de costos de explatacidn; (iii)
los fondos para las obras en curso de ejecucion y aquéllas encomendadas en el marco del Plan de Obras que se autorice, conforme se
indica en el Articulo Décimo del Acuerdo y las gue se le encomienden en el futuro; (iv) los fondos provenientes de la explotacién de
colaterales vigentes y aguellos que se le asignen a futuro; (v) los ingresos por carga yfo recarga de tarjetas SUBE y SUBE compatibles,
que en su caso corresponda; {vi) los fondos que asigne fa ST con destino a obras de inversidn especificas; y {vii} todo otro fondo que la ST
disponga al efecto.

Asimismo, UGOFE deberd afectar- en todo o en parte, como minimo un treinta por ciento (30%), y conforme las instrucciones que impana
la ST- en su cardcter de fiduciante, los ingresos provenientes de la tarifa, los que seran cedidos fiduciariamente al Banco de la Nacidn
Argentina (Nacién Fideicomiso S.A.), para la constitucion de un fideicomiso de administracién, destinado a atender e! pago de las
obligaciones resultantes de sentencias firmes contra el Estado Nacional y/o UGOFE.

E! setenta por ciento (70%) restante de los ingresos provenientes de la tarifa, asi como la totalidad de los fondos provenientes de fa
explotacion de colaterales y de la comision por carga y recarga SUBE seran destinados a la compensacién de costos de explotacion.

Con fecha 14 de agosto de 2013, el Ministerio de Interior y Transporte, mediante la Resolucion 848/13 asigna a la Sociedad Operadora
Ferroviaria Sociedad de! Estado (en adelante SOFSE) la prestacién de los servicios de transporte ferroviario de las Lineas Roca, San
Martin y Belgrano Sur. A partir de dicho momento, UGOFE debe presentar a la SOFSE las rendiciones financieras mensuales, para su
posterior aprobacién por parte del Ministerio del Interior y Transporte.

Como consecuencia de esta medida se transfiere a la SOFSE el Acuerdo de Operacion LGR, LSM, LBS con excepcion de la
administracion de las obras delalladas en los Anexos X y Xl del mismo.

Asimismo se asigna a la Administracién de Infraestructuras Ferroviarias Sociedad del Estado (en adelante ADIFSE), [a administracion de
las obras en curso de ejecucion y las obras consignadas en el ptan de ohras detalladas en los Anexos X y X antes mencionados.

Seran la SOFSE y la ADIFSE quienes determinen cuales de las obras consignadas en el Anexo Xl afectan a la operatividad de los
servicios y acordard la mejor forma de concretar su ejecucién.

Con fecha 4 de septiembre de 2013 se firmd la Addenda Nro 1 y con fecha 27 de septiembre de 2013 se firnaron las Addendas Nros 2 y 3
al Acuerdo de Operacién LGR, LSM y LBS. Las mismas establecen los montos acordados para la compensacion de los costos de
explotacién de las lineas San Martin, a partir det mes de julio, y Belgrano Sur y Roca, a partir del mes de octubre, respectivamente.

Véase nuesiro informe de fecha
9 de marzo de 2015
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Como consecuencia de lo mencionado en la Nota 28.1., y al haberse definido la nueva modalidad de operacion de las lineas, a partir de la
fecha de firma de los Nuevos Acuerdos de Operacion, resultan de aplicacion las previsiones del Articulo 3° del Acuerdo de Operacion
LGR, LSM y LBS, que textualmente establece:

"La finatizacion del Acuerdo no dara derecho a las partes a reclamo alguno, a excepcidn de las prestaciones pendientes de cancelacion a
la fecha de finalizacion y lo gue a continuacion se establece.

A la finalizacion del presente Acuerdo por alguna de las causas previstas en el presente ariculo, el Estado Nacional o quien éste designe,
asumird automdticamente los servicios ferroviarios correspondientes a las Lineas Hoca, San Martin y Belgrano Sur. Todos los bienes, en
las condiciones del Articulo Sexto quedardn bajo la custodia de la ST, quien los recibird dentre del plazo de cinco dias habiles, previa
verificacion sobre el estado de los mismos por parte de la CNRT.

Asimismo, la ST procederd a ceflificar y a abonar todas las obras y trabajos en material rodante, infraestructura de via, sefialamiento y
comunicaciones, obras de arte o instalaciones fijas, que se encuentren en curso de sjecucién, como asi también los materales en proceso
de efaboracion o adquiridos por el Operador, que sean incorporados al patimonio del Estado Nacional. El Estado Nacional decidird fa
continuacion o no de 1a ejecucion de los contratos pendiertes hasta su finalizacion, quedando el Operadoer liberado de la responsabilidad
por las consecuencias derivadas de esta decision.

El pago de las sentercias firmes dictadas contra el Estado Nacionat y/o sus funcionarios y/o contra el Operador y/o sus accionistas y/o los
directores, recaidas en los procesos judiciales en curso, o que sean consecuencia derivada de la operacién de los servicios cobjelo de este
Acuerdo y/o de aquélios a los gue sustituye, seran atendidas con cargo al fideicomiso previsto en el apartado 4.3. y de conformidad a lo
dispuesto en el articulo noveno.

La finalizacion del presente Acuerdo no implicara fa extincion de las obligaciones a cargo de la ST y/o del Estado Nacional dispuestas en
los Articulos Sexto, Séptimo, Octavo y Noveno del presente.”

28.3. Bienes muebles e inmuebles recibidos del concedente

Be acuerdo con los términos del Acuerdo de Operacidn LGR, LSM y LBS, UGOFE mantendra, en el cardcter en que le fueran entregados
por la ST, todos los bienes afectados a los servicios ferroviarios, correspondientes a las tres lineas, sujetos a los invertarios definitivos
establecidos por la normativa aplicable.

En el caso de la Linea San Martin, durante el primer trimestre de 2005, los bienes recibidos de parte del Estado Nacional han sido
inventariados. Dicho inventario fue llevado a cabo, en forma conjunta, por UGOFE y la CNRT vy fue firmado por ambas partes con fechas
10 de marzo de 2005 {(materiales y bienes de uso generales) y 15 de marze de 2005 (materiales y bienes de uso de infraestructura y de
material rodante). Respecto a las Lineas Roca y Belgrano Sur, el inventario de los bienes recibidos por parte del Estado Nacional ha
finalizado y se encuentra a la firma del concedente a la fecha de cierre de los presentes Estados Financieros Consolidados.

Mientras dure la prestacién de los servicios ferroviarios, UGOFE debera mantener actualizado un inventario de los bienes entregados en
tenencia, incorporando al mismo los que hayan sido agregados durante la operacién de los servicios ferroviarios correspondientes a cada
una de las lineas.

Una vez finalizada la vigencia del Acuerdo de Operacion LGR, LSM y LBS, UGOFE procedera a la devolucion de los bienes en el estado
en gue ellos se encuentren. En ningun caso UGOFE raspondera por el desgaste de los bienes ocurrido por el uso normal de los mismos.

Teniendo en cuenta la necesidad de restitucion al Estado Nacional de |os bienes recibidos al inicio de la operacion, UGOFE no los ha
reccenocido patrimonialmente en sus estados financieros.

El acuerdo antes mencionado indica que en el caso de que alguno de estos bienes sea objeto de algun tipo de reclamo, recurso o
controversia administrativa, judicial o extrajudicial, el Estado Nacional se compromete a mantener indemne a UGOFE respecto de lales
reclamos.

A los fines de los Nuevas Acuerdos y a los efectos de la devolucién de los bienes se esta realizando un inventario conjuntamente por
UGOFE, la SOFSE, la ADIFSE y la CNRT, éslas (ltimas en el dmbito de sus respectivas competencias. A la fecha de emisién de los
presentes Estados Financieros Consolidados, el inventaric se encuentra en proceso de ejecucion.

28.4. Situacidn del personal del ex - concesionario

De acuerdo a lo indicado en el Acuerdo de Operacion LGR, LSM y LBS el personal afectado a la operacién de los servicios ferroviarios, de
las ex Concesionarias Transportes Metropolitanos General Roca S.A., Transportes Metropolitanos General San Martin S.A. y Transportes
Metropolitanos Belgranc Sur 8.A. {en adelante Metropolitano), encuadrado o susceptible de encuadramiento en los convenios colectivos
de la actividad, es el que ha sido oportunamente transferide a la Administradora de Recursos Humanos Ferroviarios S.A.C.P.E.M. (en
adelante Administradora de Recursos Humanos Ferroviarios).

El personal de Metropolitano fue administrado por UGQOFE, en virtud de los Converios de Adminisiracion de Personal celebrados con la
Administradora de Recursos Humanos Ferroviarios, la ST, el Ministerio de Trabajo, Empleo y Seguridad Social y las Ascciaciones
Sindicales, con fecha 7 de enero de 2005 para la Linea San Martin y 12 de julio de 2007 para las lineas Roca y Belgrano Sur, hasta el
momento de la firma de los Nuevos Acuerdos.

Véase nuestro informe de techa
9 de marzo de 2015
PRICE WATERHOUSE & CO.S.R.L.

g (Secig)
C.P) .E.C.A.B.A.' 1 F17
Jorge A. Mencarini Dr. Cajos Mattfri Barbafina
Por Comisién Fiscalizadora Pudbtico (LICA)
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El personal fuera de convenio afectado a la operacidn de servicios ferroviarios caorrespondientes a las Lineas General Aoca, San Martin y
Belgrano Sur, (integrado por el personal transferido de las ex Concesionarias Metropolitano y TBA, como asi también por el personal
incorporado por la propia UGOFE), mantuva su condicion hasta tanto se extinguid el Acuerdo de Operacién LGR, LSM y LBS. Producida
tal extincion, dicho personal fue absorbido por quien tomé a su carge la prestacion del servicio ferroviario correspondiente a cada linea en
las mismas condiciones laborales que poseia con UGOFE, incluida la antigledad.

La ST mantiene y ratilica su compromiso de mantener indemne a UGOFE, asi como a sus accionistas y directivos, frente a cualquier
reclamo de orden laboral que pudiere ser efectuade por cualguiera de las personas incluidas en las ndminas del personal indicado en el
primer y cuano parrafo de la presente Nota, asi como por cualguier persona que sostenga haber trabajado bajo cualquier modalidad en el
marco del Servicio Pablico de Transporie Ferroviario de Pasajeros correspondiente a los Grupos de Servicios 4, 5y 7.

28.5. Plan de obras fideicomiso

De acuerdo con lo establecido en el Acuerdo de Operacion LGR, LSM y LBS, UGOFE debia constituir una cuenta fiduciaria en el Banco de
la Nacién Argentina, por cada una de las lineas que operaba, con los fondos que destinaba mensualmente la ST, para los planes de obras
definidos en los anexos de dicho Acuerdo.

De acuerdo a lo establecido por la Resolucion Nro 848 es la ADIFSE, en quien recae la administracion de las obras en curso de ejecucion
y las obras consignadas en el plan de cbras detalladas en los anaxos antes mencionados.

Se establecid que las obras en curso de sjecucién cuya realizacién estuviese a cargo de UGOFE continuarfan siendo ejecutadas por la
misma. Los fondos necesarios para afrontar el pago de estas obras en curso de ejecucion seran transferidos a la ADIFSE.

A la fecha de la firma de los Nuevos Acuerdos se encontraba pendienta de constitucion la mencionada cuenta fiduciaria.

A la fecha de los presentes Estados Financieros Consolidados, y en virtud de negociaciones en curso con las autoridades de la SOFSE y
ADIFSE, se encuentra en proceso de determinacidn el listado de obras que UGOFE debera continuar hasta su culmiracion y cuales cbras
serdn cedidas para ser continuadas por las nuevas sociedades operadoras de los servicios ferjoviarios objeto de los Acuerdos de
Operacidn LGR, LSM y LBS, la SOFSE o la ADIFSE.

28.6. Contingencias

En virtud del articulo 4° del Acuerdo de Operaciones LGR, LSM y LBS UGOFE, en caracter de fiduciante, debia afectar conforme las
instrucciones impartidas por la ST, como minimo un treinta por ciento (30%) de los ingresos provenientes de la tarifa, los que serian
cedidos fiduciariamente al Banco de [a Nacion Argentina, para la constitucion de un fideicomiso de administracién, destinado a atender &}
pago de las obligaciones resultantes de sentencias firmes contra e! Estado Nacional y/o sus funcionarios y/o contra UGOFE y/o sus
accicnistas y/o los directores.

A la fecha de |a firma de los Nuevos Acuerdos se encontraba pendiente la constitucion de la mencionada cuenta fiduciaria, siendo los
fondos asignados a tal fin depositados en cuentas bancarias especificas.

Asimismo, el mencionado acuerdo define que en el supuesio de que el segure de Responsabilidad Civil, contratade por UGOFE, por
cualquier molivo, no cubriera total o parcialmente el siniestro, o bien la Superintendencia de seguros de la Nacidn no aprobara el seguro
contratado, o en su defecto no resultara posible en el mercado asegurador la obtencion de! mismo, UGOFE instruira al fiduciario para que
el mismo proceda a efectuar el pago de las obligaciones resultantes de las sentencias fimes. E fiduciario debera informar mensualmente a
UGOFE la disponibilidad de saldo en la cuenta fiduciaria a fin de atender los compromisos asumidos en virtud de este articulo. Si los
fondos de! fideicomiso no fueren suficientes, UGOFE debera informar previamente a la ST el monto reclamado para ser contemplado en la
prevision presupuestaria cormespondiente, a los efectos def pago oporiuna de las obligaciones derivadas del Acuerdo de Operaciones LGR,
LSMy LBS.

Mediante Nota de [a ST N° 1297 del 30 de mayo de 2013, UGOFE queda eximida por el periodo de un afio, de dar cumplimiento a la
clausula 9.3 de! Acuerdo de Operacion en lo atinente a la contratacion del Seguro de Responsabilidad Civil por parte de UGOFE, tomando
para si tal abligacién la ST.

Lo descripto en el parrafo anterior, no altera los términos de indemnidad de Ila responsabilidad legal emergente del Acuerdo de Operacion,
y de la propia péliza de seguros. Este Operador mantiene la obligacion de denunciar todo hecho/siniestro relacionado con la cobertura de
respoensabilidad general.

A la fecha de los presentes Estados Financieros Consolidados, UGOFE ha sido notificada de acciones legales contra la misma, por
aproximadamente $ 422,342,034 (Linea San Martin $ 96.052.715, Linea Belgrano Sur $ 57.677.677 y Linea Roca $ 26B8.611.642), y ha
asistido a diversos procedimientos de mediacion iniciados en su contra gue eventualmente podrian transformarse en futuras causas.

A su vez, UGOFE ha iniciado acciones legales correspondientes a créditos facturados por cuenta y orden del Estado por $ 4.093.650
(LGRY}.

Conforme surge del articulo noveno del Acuerdo de Operaciones LGR, LSM y LBS, en ningun caso el operador asumira pasivos y/o costos
de origen, causa o titulo anterior al momento de la fecha de toma de posesion por parte del operador ni los que {engan origen, causa 0
titulo posterior a dicha fecha.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2015
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

(Socio)

C! .C.E.C.A.B.A, T°1F°17
Jorge A. Mencarini ros n Barbafina

Por Comisién Fiscalizadora éon ador Publico {UCA)
C.P.CECABA T 175F°65
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Con fecha 6 de junio de 2013 el Ministeric del interior y Transporte dicté Ia Resolucidon N° 511/2013, por la cual se aprobd un Régimen de
Penalidades aplicable a los servicios ferroviarios operados por la Unidad de Gestion Operativa Ferroviaria de Emergencia S.A. y la Unidad
de Gestion Operativa Mitre Sarmientc S.A. Dicha Resolucion fue pubiicada en el Boletin Oficial el dia 24 de junio de 2013.

Existen 92 expedientes administrativos en ramite con la CNRT por la aplicacidon de multas por incumplimientos segun el régimen de
penalidades establecido en el Acuerdo de Operacidn por un total de § 10.568.780.

Siendo que el presente acto administrativo resulta de alcance particular, y ante fa falta de notificacidn individual confarme lo previsto en el
Art. 11° de la Ley de Procedimienios Administrativos, UGOFE se presentd con fecha 27 de junio y 17 de julio de 2013 ante dicho
Ministerio, a solicitar vista de las actuaciones. Posteriormente con fecha 28 de noviembre de 2013 interpuso Recurso de Reconsideracion
con Jerarquico en subsidio ante el Ministro del Interior y Transperte, con suspension de plazes, en virtud de lo normado en los Arls. 38y 76
del Reglamento de la Ley Nacional de Praocedimientos Administrativos {Decreto 1759/72 T.0O. 1991).

Se analizaron los procedimienios sancionatorios efectuvados por Ja CNRT y se concluyd que UGOFE tiene suficientes fundamentos
juridicos y elementos de prueba para respaldar que el acto administrativo sancionatcrio dictado por la ST podrd ser revocado, sea
administrativo y/o judicialmente.

29, Unidad de Gestidn Operativa Mitre Sarmiento S.A.

Metrovias S.A. participa en un 50% de UGOMS S.A., sociedad titular del acuerdo de gerenciamiento de servicios ferroviarios de pasajeros
que se describe a continuacién.

29.1.Actividad residua! de 1a UGOMS

En el marco de las competencias asignadas por la Ley de Reordenamiento Ferroviario N° 26.352 y normativa complermentaria, y conforme
a lo establecido por el art. 5° de la Resolucion 848/13, ¢! art. 7° de la Resolucién 1.083/13 complementada por la Resolucion 1.244/13,
todas emitidas por el Ministerio del Interior y Transporte, la SOFSE propuso la suscripcién de Nuevos Acuerdos de Operacion que
sustituirian los Acuerdos vigenies con UGOFE y con UGOMS. Asimismo la SOFSE, en conformidad con el apartado a) del articulo 8° de la
citada Ley N° 26.352, tiene entre sus funciones la de asumir por intermedic de terceros la prestacién de los servicios ferroviarios, de
pasajeros o carga, gue se le asignen,

En virtud de lo mencionade, con fecha 7 de febrero de 2014, el Ministerio del Interior y Transporte dicto fa Resolucién N°41/14, por medic
de la cual se dispuso aprobar el modelo de Acuerdo de Operacion de los Servicios Ferroviarios Urbanos de Pasajeros correspondientes a
las lineas ferroviarias Raca, San Martin, Belgrano Sur y Mitre, suscribiendo SOFSE con fecha 10 de febrero de 2014 los respectivos
acuerdos, asignando y unificando la operacion de las lineas a la sociedad Corredores Ferroviarios S.A. en o que respecta a las lineas
Mitre y San Martin y a la sociedad Argentren S.A. en lo que refiere a las lineas Roca y Belgrano Sur. En consecuencia UGOMS, ha cesado
a partir de esa fecha la operacion, sin perjuicio de los derechos y obligaciones asumidos en el marco de los acuerdos entre dichas
Sociedades y la SOFSE, y del acuerdo de la fecha 26 de noviembre de 2013.

UGOMS debera acordar con SOFSE, el proceso de cancelacion de los pasivos remanentes, la formalizacion de la transterencia de los
bienes afectados a la operacion, y los derechos y obligaciones pendientes de ejecucion y/o cancelacién respecio a los contratos en curso
de ejecucién, asi como respecto a las obras, juicios en tramite y retribuciones por gerenciamiento pendientes de cobro, todo lo cual deberd
ser motivo de trafamiento en el proceso de liquidacion y cancelacion de créditos y deudas que formara parte de las rendiciones finales de
cuenta.

A los fines indicados precedentemente, UGOMS formalizard con SOFSE y con los nuevas Operadores los Acuerdos que resulten
necesarios a fin de determinar el procedimiento a seguir en cada caso para una transferencia ordenada para el cumplimiento de los actos
derivados de la transicién.

29.2.Acuerdo de Operacion

El Acuerdo de Operacién, en su articulo 4°, establecia que UGOMS recibirfa fondos para cumplir con la operacion y administracion desde
los recursos a continuacién detallados: (i) las tarifas que perciba de los usuarios establecidas por la Resolucion del Ministerio de
Planificacién Federal, Inversién Publica y Servicios N° 13/2009, o la que se establezcan en el futuro; (i) la compensacion de costos de
explotacion; (iii} los fondos para las obras que se le encomienden en el marco del Plan de Recuperacion de Mantenimiento Diferido; (iv} los
fondos provenientes de la explotacion de colaterales que se le asignen; (v} los ingresos por carga y/o recarga de farjetas SUBE y SUBE
compatibles, que en su caso corresponda,; (vi) los fondos gue asigne la ST con destino a obras de inversién especificas; y {vii) todo otro
fondo que la ST disponga al efecto.

UGOMS debia constituir una cuenta fiduciaria en el Banco de la Nacion Argentina (Nacién Fideicomiso S.A.) con los fondos que destine
mensualmente la ST para el recupero del mantenimienio diferido el que deberia rendir en la forma que establezca el Ministerio del Interior
y Transporte.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2015
PRICE WAT USE & CO. S.R.L.

o (Socio)
C.P.\XE.QZA.B.A. °1FT17
Jorge A, Mencarini Dr. Cartes Martin Barbafina Albertg Estelgan Verra
Por Comision Fiscalizadora Contador Pablico (UCA) residgnte
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Asimismo, UGOMS debera afectar - en todo ¢ en parte, coma minime un ireinta por ciento {30%), y conforme las instrucciones que imparta
la ST- en su caracter de fiduciante, los ingresos provenientes de la tarifa para la constitucion de un fideicomiso de administracion,
destinado a atender el pago de as obligaciones resuitantes de sentencias firmes contra el Estado Nacional y/o UGOMS. Segun Nota de la
ST N° 409 de fecha 13 de diciembre de 2012, se autorizé a constituir un Plazo Fijo renovable cada 30 dias con el objetivo de salvaguardar
los fondos que se encuentran inmovilizados hasta tanto se deba pagar los juicios cen sentencias firmes. A la fecha UGOMS ha constituido
un plazo fijo por $ 30.124.451.

Con fecha 5 de junio de 2013 mediante la Resclucién de la ST N° 489 se resuelve incorporar al Anexo [V del Acuerdo de QOperacion las
obras de inversion especificas mencionadas en el Anexa | de dicha resolucion y a contratacion del material importado citado en el Anexo I
de la misma resolucién. Asimismo, en la mencionada resolucion se aprueba el giro de hasta $ 186.000.000 para hacer frente a dichas
obras y contrataciones.

Con fecha 14 de agosto de 2013 se modifica el Acuerdo de Operacidn por medio de una Addenda que establecia que fa compensacién de
los costos de explotacion alcanzaria la suma de $ 73.481.775.

En la misma Addenda se modifica el articulo 5° del Acuerdo estableciendo que Ta retribucién del operador fuera de un seis por ciento {(6%)
de 1a recaudacion de UGOMS, un cuatro por ciento (4%} de los gastos de explotacion con la deduccion previa det saldo ingresar a fa AFIP
del Impuesto al Valor Agregado que surja de la declaracion jurada mensual, un cuatro por ciento (4%) de los certificados de obra yfo
anticipos abonados a través del fideicomiso previsto en el apartado 4.2 del Acuerdo y un cuatro por ciento (4%) sobre todo otro fondo
asignado especificamente por |a ST.

En cuanto a los bienes que fueran adquiridos por UGOMS con los fondos recibidos de a ST, el Acuerdo de Operacion, en su articulo 6°,
establece que los mismos deberan ser incorporados al inventario, que deberd mantenerse actualizado (ver Nota 29.3.), por lo que el
Estado Nacional sera el propietaric de los mismos.

Con techa 11 de septiembre de 2013 la Resolucion 1083/2013 del Ministerio del Interior y Transporte resolvio asignar a la SOFSE la
prestacion de los servicios de transporte ferroviario correspondientes a las Lineas Mitre y Sarmiento, por este motivo se transfiere a la
SOFSE el Acuerdo celebrado oporunamente con UGOMS. A parir de diche momento, UGOMS debe presentar a la SOFSE las
rendiciones financieras mensuales, para su posterior aprobacidn por parte del Ministerio del Interior y Transporte.

La misma Resolucién asigna a la ADIFSE la administracién de las obras de recuperacion de mantenimiento diferido establecidas en el
Anexo IV del Acuerdo de Operacién como asi también las obras de inversidn especifica que se hayan encomendado.

La Resolucion N° 1244 del Ministerio del Interior y Transporte, de fecha 24 de Octubre del afo 2013, instruye a la SOFSE para que
instrumente las medidas necesarias a Jos efectos de rescindir el Acuerdo de Operacién de los Servicios Ferroviarios Urbanos de Pasajeros
- Grupo de Servicios 1 y 2 Lineas Sarmiento Y Mitre y sus Addendas, en lo atinente a fa operacién integral, administracion y explotacion
del servicio de transporte ferroviario urbano de pasajeros de la Linea Sarmiento.

En misma fecha, la SOFSE dicto la Resolucion N° 31 mediante la cual rescinde el Acuerdo de Operacion tal to dispuesto en 1a Resolucion
N° 1.244 del Ministerio del Interior y Transporte, notificada a UGOMS e! dia 30 de Octubre del afo 2013,

Con fecha 26 de noviembre de 2013 se firmd un Acuerdo entre UGOMS y SOFSE en el cual se establecié que UGOMS continuaba con la
administracion y ejecucién de las obras correspondiente a la Linea Sarmiento gue se detallaban en el Anexo | de la Resolucion Nro 1.210
antes mencionada, en las condiciones de su contratacidn. Asimismo se establecié que el contrato de Fideicomiso suscripto entre UGOMS
y &l Banco de la Nacion Argentina, en cumplimiento de lo establecido en el Articulo 4.2 del Acuerdo de Operacion, continda plenaments
vigente.

Como consecuencia de lo mencionado en la Nota 29.1., v al haberse definido la nueva modalidad de operacidn de las lineas, a partir de la
fecha de firma de los Nuevos Acuerdos de Operacion, resultan de aplicacidn las previsiones del Articulo 3° del Acuerdo de Operacidn que
textuaimente establece:

“La finalizacién del Acuerdo no dard derecho a las partes a reclamo alguno, a excepcion de las prestaciones pendientes de cancelacion a
la fecha de finalizacién y lo que a continuacién se establece.

A la finalizacién del presente Acuerdo por alguna de las causas previstas en el presente articulo, el Estado Nacional o quien éste designe,
asumird automdticamente los servicios ferroviarios. Todos los bienes, en las condiciones del Articulo Sexto quedaran bajo la custodia de la
ST, quien los recibira dentro del plazo de cinco dias habiles, previa verificacidn sobre el estado de los mismos por parte de la CNRT.

Asimismo, la ST procederd a cerfificar y a abonar todas las obras y trabajos en material rodante, infraestructura de via, sefialamiento y
comunicaciones, obras de arte ¢ instalaciones fijas, que se encuentren en curso de ejecucion, como asi también los materiales en proceso
de elaboracion o adquiridos por el Operador, que sean incorporados al patrimonio del Estado Nacional; y continuaré con la ejecucién de los
contratos pendientes hasta su finalizacion.

La finalizacién del prasente Acuerdo no implicard fa extincion de las obligaciones a cargo de la ST y/o del Estado Nacianal dispuestas en
los Articulos Sexto, Séptimo, Octavo y Noveno del presente.”

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2015

PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.
{Socio)

CPCECABAN 1F 17

Jorge A. Mencarini’ Dr. Caxlos Martin Barbafina Albel
Por Comisién Fiscalizadora Contador Pablico (UCA)
C.P.CECABA. T°175F° 65

Estebain Verra
Presidepte

44




METROVIAS 5.A.

NOTAS A LOS ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS

Correspondientes al gjercicio iniciado el 1° de enero de 2014 y finalizado ef 31 de diciembre de 2014, presentadas en
forma comparativa

El pago de ias sentencias firmes dictadas contra el Estade Nacional y/o e! Operador, que sean consecuencia derivada de §a operacion de
los servicios objeto del Acuerdo de Operacidn, seran atendidas con cargo al fideicomiso previsto en el apartado 4.3. de dicho acuerdo y de
conformidad a lo dispuesto en el articulo 9° del mismao.

29.3. Bienes muebles e inmuebles recibidos del concedente

De acuerdo con los términos del Acuerdo de Gerenciamiento, la ST otorgo a UGOMS la tenencia, en cardcter precario, de todos los bienes
afectados a los servicios ferroviarios de las lineas Mitre y Sarmiento, sujetos al inveniario definitivo al que se refiere el Decreto Nro.
793/2012.

Et inventario de los bienes recibidos por parte del Estado Macional ha finalizado y firmado por el concedente prestando conformidad del
mismo a la fecha de cieire de los presentes Estados Financieros Consolidados.

La ST declara y garantiza que los bienes cuya tenencia entrega no son materia de ningdn tipo de reclamo, recurso, controversia
administrativa o judicial, que pudieran afectar el cumplimiento de lo acordado. En ningin case UGOMS serd responsable del pasivo
ambiental que eventualmente pudiera manifestarse. En el supuesto de que mediara alguna accién o reclamo en tal sentido, judicial o
extrajudicial, ya sea en relacion a los bienes ¢ al servicio propiamente dicho, el Estado Nacional mantendrd indemne a UGOMS.

Asimismo, y seglin surge del Acuerdo de Operacion, UGOMS mantendra un inventario actualizado de los bienes recibidos en tenencia e
ird incorporando aquellos que se adquirieran por cuenta de la ST.

Este inventario servird de base para la devolucidn de los bienes una vez finalizada la vigencia del acuerdo en cuesticn. Segun se establece
en ¢l mismo, UGOMS no responderd por el desgaste de los hienes ocurrido por el uso normal de los mismos.

Teniendo en cuenia la necesidad de restitucion al Estade MNacional de los bienes recibidos al inicio de fa Concesién, UGOMS no los ha
recanocido patrimonialmente en sus estados financieros.

A los fines de los Nuevos Acuerdos y a los efectos de la devolucidn de los bienes se estd realizando un inventario conjuntamente por
UGOMS, la SOFSE, la ADIFSE y la CNRT, éstas dltimas en el 4mbito da sus respectivas competencias. A la fecha de emision de los
presentes Estades Financieros Consolidados, el inventario se encuentra en proceso de ejecucion.

29.4. Situacion del personal del Ex - Concesionario

Segun lo establecido en el Acuerdo de Operacion, el personal encuadrado en los convenios colectivos de la actividad afectado a Ja
operacién de los servicios ferroviarios del ex — concesienaric, TBA, ha sido transferide a la Empresa Ferrocarril Belgrano S.A. (en adelante
Belgrano S.A.).

4
El personal fuera de convenio afectado a la operacién de los servicios ferroviarios de TBA, que fuera absorbido transitoriamente por
UGOMS hasta tanto se extinguiese el Acuerdo de Operacidn fue absorbido por quien tomé a su cargo la prestacion de los servicios
ferroviarios en las mismas condiciones laborales que poseia con UGOMS, incluida la antigliedad.

Asimismo, seglin dicho acuerdo, la ST se comprometid a mantener indemne en todo momento a UGOMS, asi como a sus accionistas y
directivos, frente a cualguier reclamo de orden taboral que pudiera ser efectuado por cualquiera de las personas incluidas en las néminas
de personal dentro y fuera de cenvenio antes mencionadas, asi como cualquier persena que sostenga haber trabajado en el marco de los
sarvicios ferroviarios Mitre y Sarmiento,

Tal como se indica en la Nota 29.2, |a finalizacién det Acuerdo de Operacién no implica la extincién de las obligaciones a cargo de la ST
y/o del Estado Nacional descriptas anteriomente,

29.5. Contingencias

Mediante Nota de la ST N® 1297 del 30 de mayo de 2013, UGOMS quedd eximida por el periodo de un afio, de dar cumplimiento a la
clédusula 9.3 del Acuerdo de Operacidn en lo atinente a la contratacion del Seguro de Responsabilidad Civil, tomando para si tal obligacidn
la Secretaria de Transporte.

Lo descriplo no altera los términos de indemnidad de responsabilidad legal emergente del Acuerdo de Operacicn, y de la propia pdliza de
SEgUros.

En el supuesto de que el seguro coniratado, cualquiera fuere el motive no cubriera total o parcialmente el siniestro o la Superintendencia
de Seguros de [a Nacidn no aprobara el sequro contratado, o en su defecto no resultara posible en el mercado asegurador la obtencion del
mismo, se ufilizardn fondos provenientes de la tarifa para atender el pago de las obligaciones resultantes de sentencias firmnes contra el
Estadoc Nacional y/fo UGOMS.

Si los fondos antes mencionados no fueren suficientes, UGOMS deberd informar a la ST el monto reclamado, para ser contemplado en la
prevision presupuestaria correspondiente, a los efectos del pago oportuno de [as obligaciones.

A la fecha de los presentes Estados Financieros Consolidados, UGOMS ha sido notificada de acciones legales contra fa misma, por
aproximadamente $ 36.534.413.

Vease nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2015

PRICE WAT OUSE & CO. S.R.L.
. {Socio)

C. C.E.C.Ay Te 1 F°17

Jorge A. Mencarini Or. Cagos Martin Barbafina Alberjb Esteban Verra
Por Comision Fiscalizadora Contador Piblico {UCA) Presidgarte
CPCECABA T°175F° &5
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forma comparativa

De todas formas, conforme surge del articulo naveno del Acuerdo de Cperacion, en ningun caso el operador asumird pasivos y/o costos de
origen, causa o titulo anterior al momento de la fecha de toma de posesidn por parte del operador ni los que tengan origen, causa o titulo
posterior a dicha fecha.

Tal como se indica en la Nota 29.2. la finalizacion del Acuerdo de Operacién no implica la extincion de las obligaciones a cargo de la ST
y/o del Estado Nacional descriptas anteriormente.

Con fecha 6 de junio de 2013 e! Ministerio del Interior y Transporte dictd 1a Resolucion N° 511/2013, por la cual se aprobd un Régimen de
Penalidades aplicable a fos servicios ferroviarios operados por la Unidad de Gestidn Cperativa Ferroviaria de Emergencia S.A. y la Unidad
de Gestién Operativa Mitre Sarmiento S.A. Dicha Resolucién fue publicada en el Boletin Oficial el dia 24 de junio de 2013.

Con fecha 20 de agosto de 2013 se interpuso contra la Resolucion N° 511/2013 un recurso de reconsideracion con alzada en subsidio y se
pidid la suspension de los efectos del acto administrativo. A la fecha de cierre de los presentes Estados Financieros Consolidados, el
recurso de reconsideracion fue rechazado, quedando pendiente de resolucién el recurso de alzada interpuesto en forma subsidiaria.

Ademds existen 47 expedientes administrativos en trdmite con la C.N.R.T. por aplicacion de multas por incumplimientos segun el régimen
de penalidades establecido en el Acuerdo de Operacién por un total de $ 15.791.806. A la techa de cierre de los presentes Estados
Financieros Consolidados 1a totalidad de las multas referenciadas han sido recurridas en sede administrativa mediante la interpasicion del
recurso de reconsideracion con jerarquico en subsidio motive por el cual dichas penalidades atin no se encuentran firmes.

Se analizaron los procedimientos sancionatorios efectuados por la CNRT y se concluyd que UGOMS tiene suficientes fundamentos
juridicos y elementos de prueba para respaldar que el acto administrativo sancionatorio dictade por la ST podra ser revocado, sea
adminisirativo y/o judicialmente.

Véase nuestro informe de fecha
9 de marzo de 2015
PRICE WATERHOUSE & CO. S.R.L.

' . {Socio)
C.PQECABA TN F°17
Jorge A. Mencarini Dr. Carlgs Martin Barbafina

Por Comisidn Fiscalizadora ContadorPublico (UCA)
CP.CECABA.T°175F° 65
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